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Bij veel Real Estate Investment organisaties worden de operationele activiteiten voor het 
beheer (property management) van het onroerend goed uitbesteed aan gespecialiseerde 
bedrijven. De samenwerking tussen deze bedrijven wordt beheerd door management 
control. Mijn onderzoek richt zich op het beschrijven van de inrichting van governance 
structuren bij outsouring van Property Management activiteiten door asset 
managers/beleggers van vastgoed. In hoeverre worden control problemen bij deze 
samenwerkingsverbanden onderkend en welke controlemechanismen worden gebruikt om 
deze problemen te mitigeren. 
 
De doelstellingen van de (institutionele) beleggers is gericht op het beheren van vermogen 
en generen van rendement. Om de risico’s van de beleggingsportefeuilles te spreiden wordt 
een gedeelte van de portefeuille (al dan niet met meerdere vennoten) belegd in vastgoed. 
Het beheer van deze vastgoedportefeuilles wordt vanwege het specialistische karakter door 
(groepen van) beleggers over het algemeen niet zelfstandig uitgevoerd. Veel asset 
managers/beleggers sourcen een gedeelte van hun (voornamelijk de operationele) taken uit 
aan property managers. In deze scriptie wordt inzicht gegeven in de toegepaste control 
structuren bij de sourcing van property management activiteiten tussen 
beleggers/assetmanagers van vastgoed en de property managers. Dit inzicht wordt verstrekt 
door de controlstructuren te beschrijven en waar mogelijk te verklaren.  
 
Voor de bestudering van samenwerkingsverbanden tussen partijen is niet alleen gefocust op 
de reductie van transactiekosten, omdat over het algemeen samenwerking tussen partijen 
niet alleen gebaseerd is op de optimale kostenstructuur, maar ook op argumenten als 
procesverbetering, focus op core business, verhogen flexibiliteit, versnelling projecten, 
verlaging time to market en de beschikking krijgen over specifieke kwaliteiten en resources. 
De wetenschappelijke achtergrond voor de keuze van een control structuur is in deze scriptie 
gebaseerd op de Transactie Kosten Theorie (TCE), Organisation Theory en begrippen van 
formal en social control. Om de voorspellingen vanuit het theoretisch kader op een 
gestructureerde manier te kunnen spiegelen aan de dagelijkse praktijk is gebruikt gemaakt 
van het raamwerk van Dekker (Dekker, 2004). In het raamwerk van Dekker (Dekker, 2004) 
wordt schematisch weergegeven wat de belangrijkste voorspellingen zijn van het theoretisch 
kader. Afhankelijk van de specifieke kenmerken van de samenwerking kan een voorspelling 
worden gemaakt van de gewenste controlstructuur in termen van coördinatievereisten en 
toewijzing van middelen. De specifieke kenmerken van de samenwerking resulteren 
uiteindelijk in selectie van de partners en de inrichting van een meer of minder formele 
governancestructuur (Dekker, 2004)  
 
De vraag die ik met mijn onderzoek heb beantwoord is, dat wordt achterhaald welke factoren 
voor beleggers/assetmanagers in vastgoed van invloed zijn bij de keuze voor een 
controlstructuur bij sourcing van het Property Management en welke controlstructuren 
worden gebruikt bij de sourcing van property management activiteiten en in hoeverre zijn de 
gekozen controlstructuren te verklaren op basis van de theorie.  
Om de verschillende toegepaste controlstructuren te beschrijven en daar waar mogelijk te 
verklaren, wordt gebruik gemaakt van de Transactiekosten theorie (TCE) en de Organisation 
theorie. Beide theoriën definiëren verschillende controlstructuren met hun eigen control 
instrumenten, welke afhankelijk van de transactie kunnen worden ingezet om de actviteiten 
te beheersen.  
 
TCE stelt dat een beheersingsstructuur wordt gekozen vanuit ‘rational economic reasons’, 
wat door Williamson (1991) de ‘discriminating alignment hypothesis’ wordt genoemd. Dit 
houdt in, dat een beheersingsstructuur (governancestructuur) dient te worden afgestemd op 
transacties, welke verschillen in kenmerken, op een onderscheidende (discriminating) 
manier. Immers deze kenmerken veroorzaken controlproblemen die dienen te worden 
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gemitigeerd. Deze beheersproblemen ontstaan aan de ene kant door een tweetal menselijke 
gedragskenmerken (Bounded rationality en opportunisme) en aan de andere kant een drietal 
kenmerken verbonden aan economische activiteiten (Van Elten, 2005) namelijk: 
‐ Asset specifity 
‐ Uncertainty (behavioral/environmental) 
‐ Frequency. 
 
Volgens de organisation theory is de inrichting van de governance structuur gebaseerd op 
het creëren van dusdanige voorwaarden zodat vooraf vastgestelde doelen voor organisaties 
welke onderling van elkaar afhankelijk zijn kunnen worden bereikt (Fisher, 1995). Gevolg 
daarvan is dat verschillende (hogere) onderlinge afhankelijkheden tussen organisaties 
resulteren in verschillende (meer complexe) administratieve vormen van samenwerking 
(Gulati & Singh, 1998). Volgens Ouchi (1979) zijn er twee onderliggende control strategieën 
gebaseerd op de organisation theory. Aan de ene kant kan control worden verwezenlijkt door 
performance meting. Het alternatief is dat control wordt bereikt door het minimaliseren van 
de verschillen van de onderscheiden doelstellingen van leden die onderdeel uitmaken van 
een organisatie of organisaties die met elkaar samenwerken. Organisaties werken samen in 
het bereiken van gezamenlijke doelstellingen omdat deze doelstellingen helder, haalbaar en 
meetbaar zijn en om deze reden zijn geïnternaliseerd door partijen/mensen welke 
samenwerken.  
 
De specifieke kenmerken van transacties (asset specifity, frequency) en de 
omgevingsfactoren (uncertainty) zoals beschreven in de TCE theory en de aard van de 
samenwerking en de meetbaarheid van de output en bekendheid met de processen zoals 
beschreven in de Organisational theory zijn van invloed op de inrichting van de governance 
structuur. Door Dekker (2004) is een framework gemaakt welke gericht is op het verklaren 
van controlstructuren bij samenwerkingsverbanden. Het model is gebaseerd op de transactie 
kosten theorie, de organisation theorie en kenmerken van formal en social control (Dekker, 
2004). 
 
Er is in deze scriptie gekozen voor een case study. Een beperkt aantal organisaties zijn 
intensief bestudeerd. Belangrijkste redenen om te kiezen voor een case study zijn dat een 
meer intensieve bestudering van een beperkt aantal betrokken organisaties het mogelijk 
maakt om dicht bij de praktijk te blijven en dat er ruimte is om de vele facetten van het 
proces en verschillende perspectieven van de mensen in dat proces te analyseren. 
Daarnaast leent een onderzoeksopzet in de vorm van een casestudy zich bij uitstek voor een 
onderzoek naar complexe fenomenen als besluitvormingsprocessen en 
beheersingstructuren, omdat het de mogelijkheid biedt om verschijnselen te bestuderen in de 
context waarin het plaatsvindt. De case study kent echter wel een aantal belangrijke 
beperkingen. Een casestudy is een onderzoek waarin slechts één of enkele gevallen worden 
bestudeerd. Die kunnen niet als representatief gezien worden voor een bepaalde populatie. 
Bovendien wordt het onderwerp niet los gemaakt van de context. 
 
In de scriptie zijn de belangrijkste kenmerken van het asset en property management van 
onroerend goed beschreven, waarbij ook is weergegeven wat de belangrijkste factoren zijn 
die bepalend zijn voor de sourcing van property management activiteiten en voor de 
inrichting van de controlstructuren.  
 
Wanneer de praktijk van de uitbesteding van property management activiteiten door 
geïnterviewden wordt vergeleken met de uitgangspunten van de TCE theorie dan zijn de 






Belangrijke argumenten voor uitbesteding zijn: 
• lagere kosten in vergelijking met internalisering 
• lage asset specifity 
• hoge frequency – met name in woningportefeuilles  
 
Genoemde argumenten passen naadloos op de TCE theorie zodat verwachtingen voor een 
zeer belangrijk deel overeenkomen met de realisatie.  
 
Ten aanzien van de sourcing van property management activiteiten en de belangrijkste 
argumenten die bepalend zijn voor de keuze en ten aanzien van de inrichting van de 
structuur zijn geïnterviewde organisaties eensgezind. Organisaties kiezen zonder 
uitzondering voor een mix tussen outcome en behavioral control. Gezien de aard van de 
processen is deze keuze goed te verklaren. Outcome control is als control structuur alleen 
integraal te gebruiken wanneer de objectieve meetbaarheid ten aanzien van de output van 
de processen hoog is. Dit is bij de property management activiteiten niet het geval, er zijn 
belangrijke niet te beïnvloeden factoren welke (ook) relevant zijn voor de output.  
 
Op onderdelen zijn er kleine verschillen ten aanzien van de toegepaste structuren. De 
verschillen zijn er vooral op onderdelen als toekennen van gedeeltelijke variabele beloningen 
en het beperkt toepassen van social control. Deze toepassingen worden door geen enkele 



























Hoofdstuk 1 Inleiding 
1.1.1 Theoretische achtergrond probleemstelling 
 
Bij veel Real Estate Investment organisaties worden de operationele activiteiten voor het 
beheer (property management) van het onroerend goed uitbesteed aan gespecialiseerde 
bedrijven. De samenwerking tussen deze bedrijven wordt beheerd door management 
control. In deze scriptie wil ik me richten op het beschrijven en waar mogelijk vanuit een 
theoretisch concept verklaren van de toegepaste management control structuren. 
 
In de literatuur blijkt een verhoogd risico op het mislukken van samenwerkingsverbanden 
(Dekker, 2003) tussen bedrijven vanwege moeilijkheden om deze samenwerkingsverbanden 
effectief te managen. Volgens onderzoek blijkt dat veel vormen van samenwerking tussen 
organisaties mislukken, wat voor een belangrijk gedeelte wordt veroorzaakt door de 
complexiteit van het managen van dergelijke samenwerkingsverbanden (Ireland, Hitt, & 
Vaidyanath, 2002). Anderen zeggen dat de gekozen governancestructuur een kritische 
succesfactor is voor een succesvolle samenwerking tussen partijen (Ittner, Larcker, Nager, & 
Rayan, 1999). In verschillende sociaal-wetenschapelijke disciplines, zoals economie, 
strategie, organisatie en management zijn onderzoeken naar inter-organisatorische relaties 
steeds vaker onderwerp van onderzoek geworden (Dekker, H.C, 2004). Sinds het begin van 
de jaren negentig zijn er een aantal onderzoeken gedaan naar accounting en control issues 
bij samenwerkingsverbanden, bijvoorbeeld in de context van internationale joint ventures 
(Groot & Merchant, 2000), outsourcing relaties (Anderson, Glen & Sedatole, 2000; Gietzman, 
1996; van der Meer-Kooistra & Vosselman, 2000) en geïntegreerde koper-leverancier 
relaties (Frances & Garnsey, 1996). De karakteristieken van de verschillende 
samenwerkingsvormen zijn van invloed op de management control structuur. Bijvoorbeeld bij 
een koper-leverancier relatie is er een verhoogde focus op monitoring en controle-activiteiten 
tussen partijen (Hopwood, 1996).  
 
Ondanks de uitgebreide aandacht voor de governance structuren bij 
samenwerkingsverbanden in de literatuur is er relatief weinig onderzoek gedaan naar de 
huidige management en control structuren welke worden toegepast bij 
samenwerkingsverbanden (Gulati & Singh, 1998; Sobrero & Schrader, 1998).  
Om de management en control en de consequenties van samenwerkingsverbanden te 
begrijpen is er gesuggereerd dat onderzoekers de van toepassing zijnde 
coördinatiemechanismen en de processen van samenwerkingsverbanden bestuderen en 
beschrijven (Grandori, 1997; Ireland et al, 2002). 
 
Bij het ontwerpen van een governance structuur bij samenwerkingsverbanden is het daarom 
noodzakelijk dat de control structuur wordt afgestemd op de specifieke kenmerken van het 
samenwerkingsverband. Voor de bestudering van samenwerkingsverbanden tussen partijen 
kan volgens Osborn en Hagendoorn (1997) niet alleen worden gefocust op de reductie van 
transactiekosten omdat over het algemeen samenwerking tussen partijen niet alleen 
gebaseerd is op de optimale kostenstructuur maar ook op argumenten als 
procesverbetering, focus op core business, verhogen flexibiliteit, versnelling projecten, 
verlaging time to market en de beschikking krijgen over specifieke kwaliteiten en resources. 
Om deze reden moet een studie naar samenwerkingsverbanden gebaseerd zijn op 
meerdere theoretische perspectieven/theorieën omdat het onwaarschijnlijk is dat één enkele 
theoretisch perspectief een basis biedt om de complexiteit van dit verschijnsel volledig te 
doorgronden (Chiles & Mcmackin, 1996; Smith, Carol, & Ashford, 1995).  
 
De wetenschappelijke achtergrond voor de keuze van een control structuur is in deze thesis 
gebaseerd op de Transactie Kosten Theorie (TCE), Organisation Theory en begrippen van 
formal en social control. Critici van de TCE theorie geven aan dat op basis van de 
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kenmerken van de TCE theorie een voorspelling wordt gedaan van de optimale governance 
structuur gegeven de specifieke transactie kenmerken, terwijl andere factoren voor de 
inrichting van de governance structuur ook relevant zijn. Dergelijke factoren kunnen zijn: 
ervaringen uit het verleden met partijen, het imago van een organisatie of de cultuur van een 
organisatie (Dekker, H.C, 2003). Deze laatste factoren spelen een belangrijke rol bij de 
wetenschappelijke onderbouwing van de keuze voor een governance structuur die is 
gebaseerd op de Organisational theory.  
 
Outsourcing is het onderwerp geweest van veel onderzoeken in de afgelopen decennia. 
Deze onderzoeken zijn globaal op te splitsen in twee groepen. Aan de ene kant onderzoeken 
die zich richten op meer operationele onderdelen welke voor betrokken partijen relevant zijn, 
als tot outsourcing is besloten (Whitten and Whakefield, 2006) en aan de andere kant 
onderzoeken die zich richten op factoren die de keuze voor outsourcing bepalen en de 
gevolgen van outsourcing voor de inrichting van de governance structuur tussen de 
samenwerkende organisaties (Aubert et al, 2004). Tot de eerste groep behoren onder 
andere onderzoeken naar switching costs bij partijen welke verantwoordelijk zijn voor de 
uitbestede activiteiten(Whitten and Wakefield, 2006) en factoren welke invloed hebben op de 
looptijd van contracten (Goo et al, 2007). Tot de tweede groep behoren onderzoek die de 
keuze voor outsourcing proberen te verklaren vanuit een resourced-based invalshoek of 
vanuit Transaction Cost Economics (Aubert et al, 2004). . Mijn onderzoek richt zich op een 
beschrijving van de gekozen beheersingsstructuur door organisaties welke hun property 
management activiteiten uitbesteden waarbij de doelstelling er mede op is gericht de 
gekozen beheersingsstructuur te verklaren op basis van de Transactiekosten en de 
Organisation Theorie.  
1.1.2 Praktische achtergrond probleemstelling 
 
De doelstellingen van de (institutionele) beleggers is gericht op het beheren van vermogen 
en generen van rendement voor de deelnemers, om in de toekomst uitkeringen te kunnen 
verrichten (van Gool, 2001). Pensioenfondsen en verzekeraars zijn verplicht dit op een 
zodanige wijze uit te (laten) voeren dat het inkomen van de deelnemers, binnen de gestelde 
risicokaders, veilig is gesteld. Ook voor particuliere beleggers is het uiteraard belangrijk dat 
gestelde verwachtingen, onder ‘normale’ marktomstandigheden, worden behaald.  
 
Om de risico’s van de beleggingsportefeuilles te spreiden wordt een gedeelte van de 
portefeuille (al dan niet met meerdere vennoten) belegd in vastgoed. Beleggen in vastgoed is 
op twee manieren mogelijk: 
 
- Direct – belegger(s) is (zijn) eigenaar van een (groep van) vastgoedcomplex(en). Het 
beheer van deze complexen kan zelfstandig worden uitgevoerd of worden uitbesteed 
- Indirect – vindt plaats door aandelen te kopen van (al dan niet beursgenoteerde) 
vastgoedbeleggingsfondsen 
 
Het beheer van deze vastgoed portefeuilles wordt vanwege het specialistische karakter door 
(groepen van) beleggers over het algemeen niet zelfstandig uitgevoerd.  
 
Bij het managen van vastgoed zijn op strategisch, tactisch en operationeel niveau de 
volgende activiteiten te onderscheiden: 
 
- Portefeuille management - strategisch 
- Asset management - tactisch 
- Property management - operationeel 
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Portefeuille management (Real Estate Investment Management) – Het managen van een 
vastgoedbeleggingsportefeuille. De portefeuillemanager is verantwoordelijk gesteld voor de 
performance van de toevertrouwde (deel)portefeuille met vastgoedobjecten en voornamelijk 
voor het effectueren van het geformuleerde strategische beleid met betrekking tot die 
portefeuille. Portefeuillemanagement is gericht op enerzijds de opbouw van een optimaal 
gerichte samenstelling van de portefeuille via op elkaar afgestemde des- en (bij)-
investeringen, gelet op de spreiding van de te lopen beleggingsrisico’s, en anderzijds op het 
optimaliseren van de rendement/risicoverhouding uit het oogpunt van exploitatie en 
waardeontwikkeling (Keeris, W.G.,2001). Een portefeuille manager is daarnaast 
verantwoordelijk voor de optimale financiering van de portefeuille, rekening houdend met 
risicokaders, looptijden van de beleggingen en de mogelijkheden in de financieringsmarkt. 
De doelstelling van de portefeuillemanager is er op gericht met actief management van de 
assets een bovengemiddeld rendement te genereren ten behoeve van beleggers/eigenaars.  
 
Asset management activiteiten zijn meer tactisch van aard en zijn gericht op uitvoeren van 
het vastgestelde strategische beleid voor wat betreft (een gedeelte) van de 
vastgoedportefeuille.  
  
Bij Real Estate Investment Management wordt een significant deel van de activiteiten (en 
daarmee kosten) besteed aan het asset Management. Onder asset management wordt 
verstaan het exploiteren van vastgoed in beleggingsportefeuilles, teneinde een zo optimaal 
mogelijk direct en indirect resultaat te behalen. De kwaliteit van de uitvoering van het Asset 
Management heeft veel invloed op het uiteindelijke resultaat/rendement van de investeringen 
in Real Estate. Daarom dient asset management te allen tijde in control te blijven.  
 
Property Management betreft het management van vastgoedcomplexen, waarbij de property 
management organisatie verantwoordelijk wordt gesteld voor de performance van de 
toevertrouwde vastgoedprojecten en in het bijzonder voor het effectueren van het door de 
superieur geformuleerde operationele beleid van de onderneming met betrekking tot de 
betreffende objecten (Keeris, W.G. ,2001).  
 
Het belangrijkste verschil tussen Asset Management en Property Management is het niveau 
van de activiteiten. Asset Management richt zich op het tactisch beslissingskader op portfolio 
(portefeuille) niveau waarbij middels een optimale samenstelling van de portefeuille de juiste 
commerciële, technische en financiële activiteiten een optimaal direct en indirect rendement 
moet worden gegenereerd. Op basis van hold/sell analyses van de complexen welke 
onderdeel uitmaken van een portfolio kan het rendement worden geoptimaliseerd.  
Property management activiteiten zijn activiteiten op operationeel niveau waarbij een 
property manager verantwoordelijk is voor het optimale rendement van de individuele 
complexen. 
 
Asset Management kan worden onderverdeeld in een aantal taken: deze taken zijn onder 
andere:  
 
− Het commerciële beheer van het vastgoed, met als belangrijkste activiteit de verhuur. Het 
verhuren van commercieel vastgoed heeft als doel het bereiken van het optimale 
financiële resultaat door middel van sturing op looptijden van huurovereenkomsten, 
sturing op bezettingsgraad, sturing op huurniveaus en sturing op kwaliteit en variëteit van 
huurders. Onder het commerciële beheer vallen activiteiten zoals selectie van makelaars 
voor het in verhuur geven van vastgoed, gesprekken met (potentiële) huurders, 
verhuuronderhandelingen, het opstellen van verhuurcontracten en alle overige 
activiteiten die hiermee samenhangen.  
− Het technisch beheer van het vastgoed, met als belangrijkste activiteit het initiatief nemen 
voor, begeleiden en controleren van planmatig en correctief onderhoud, uitbreidingen en 
renovaties.  
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− Het administratieve beheer van vastgoed: Dit betreft het verrichten van betalingen van 
verplichtingen voortvloeiende uit de exploitatie van het vastgoed, indexering van 
huurcontracten, facturering van de huren en bijhouden van de debiteuren- en 
crediteurenadministratie op objectniveau en portefeuilleniveau. 
− Begeleiding van aan- en verkooptransacties van objecten; 
  
Voor een goed inzicht in de verschillende activiteiten behorende bij het management van een 
vastgoedportefeuille is in bijlage F een beschrijving opgenomen van de activiteiten  
onderscheiden naar de disciplines portefeuille, asset en property management.  
 
Veel asset managers/beleggers sourcen een gedeelte van hun (voornamelijk de 
operationele) taken uit aan property managers. In deze scriptie wil ik mij richten op de 
inrichting van de governance structuur bij Asset management organisaties bij de outsourcing 
van Property Management. 
 
Een belangrijke beslissing waar managers voor staan is het vastleggen van de grenzen van 
de organisatie ten aanzien van activiteiten welke binnen de organisatie worden uitgevoerd en 
welke activiteiten worden uitbesteed aan de markt. Volgens populaire management literatuur 
is het antwoord op dit ‘maken of kopen’ probleem simpel: organisaties moeten zelfstandig die 
activiteiten uitvoeren of competenties behouden/opbouwen welke voordeel kunnen 
genereren ten opzichte van de concurrenten. Producten en diensten welke voor de 
organisatie niet strategisch zijn kunnen worden ge-outsourced (Prahalad & Hamel, 1990).  
  
Ondanks het belang en het kapitaal dat in Real Estate wordt geïnvesteerd en de mate waarin 
de kwaliteit van Asset Management en het Property Management invloed heeft op dit 
rendement is er, tot op heden, weinig wetenschappelijk onderzoek gedaan naar factoren dit 
bepalend zijn voor een sourcing decisions op dit gebied. 
 
Dit is op zich verwonderlijk omdat volgens Whitten en Wakelfield (2006) heeft uitgewezen dat 
op andere gebieden, bijvoorbeeld bij IT sourcing, lang niet altijd de goede beslissingen 
worden genomen. Volgens dit onderzoek van Whitten en Whakefield overweegt 44% van de 




Mijn doelstelling is erop gericht om met deze scriptie inzicht te geven in de toegepaste 
control structuren bij de sourcing van property management activiteiten tussen 
Beleggers/Asset Managers van vastgoed en de property managers. Ik wil dit doen door de 
controlstructuren te beschrijven en waar mogelijk te verklaren.  
 
Ten aanzien van de uiteindelijke keuze voor samenwerkingsverbanden, partners en de 
invulling van de controlstructuur is de theoretische basis primair gebaseerd op TCE en de 
organisational theorie. Een exclusieve focus op de TCE theorie als wetenschappelijke 
onderbouwing voor outsourcingsbeslissingen heeft een aantal belangrijke tekortkomingen, 
zoals hiervoor uiteengezet.  
 
Vanwege deze tekortkomingen zijn er modellen/raamwerken ontwikkeld door oa Dekker 
(framework of the control of inter-organisational relationships (Dekker, 2004)) en J. van der 
Meer-Kooistra & E.G.J. Vosselman, (Contingency factors and management control paterns, 
2000) waarin de onderbouwingen voor de inrichting van outsourcingsrelaties niet alleen zijn 
gebaseerd op TCE maar ook op factoren uit de organisational theorie en variabelen 
gebaseerd op Trust.  
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In het raamwerk van Van der Meer-Kooistra & Vosselman wordt de inrichting van de control 
structuur primair gebaseerd op karakteristieken van de samenwerking waarin het 
onderscheid in patronen is gebaseerd op marktverhoudingen (prijs), bureaucratie (normen, 
standaarden en regelgeving) en vertrouwen.  
 
In het raamwerk van Dekker (Dekker, H.C, 2004) wordt schematisch weergegeven wat de 
belangrijkste voorspellingen zijn van het theoretisch kader. Afhankelijk van de specifieke 
kenmerken van de samenwerking kan een voorspelling worden gemaakt van de gewenste 
controlstructuur in termen van coördinatievereisten en toewijzing van middelen. De 
specifieke kenmerken van de samenwerking resulteren uiteindelijk in selectie van de 
partners en de inrichting van een meer of minder formele governancestructuur (Dekker, 
2004)  
 
De in mijn scriptie te onderzoeken samenwerkingsverbanden zullen zich op basis van de 
door van der Meer-Kooistra en Vosselman bepaalde patronen niet veel onderscheiden. De 
samenwerkingsverbanden betreffen relaties tussen professionele Asset Managers/Beleggers 
en property managers. Om deze reden wil ik voor de beschrijving van de controlstructuren 
daarom gebruik maken van het “framework of the control of inter-organisational 
relationships” (Dekker, H.C, 2004). Het framework is opgebouwd vanuit de Transaction Cost 
Economics theory (TCE ) en de Organisational theory.  
 
Door Dekker (2004) is een framework gemaakt welke gericht is op een het verklaren van 
controlstructuren bij samenwerkingsverbanden. Het model is gebaseerd op de transactie 
kosten theorie, de organisation theorie en kenmerken van formal en social control (Dekker, 
2004). De verklarende kracht van het framework is geëvalueerd en empirisch onderzocht op 
basis van een case studie van een strategische samenwerking tussen een koper en een 
leverancier voor de levering en gezamenlijke innovatie van veiligheidsuitrusting voor de 
spoorwegen (Dekker, 2004). In de case studie is een diepgaande analyse gemaakt van de 
structurering, management en control van de strategische samenwerking. Het op basis van 
de studie geleverd empirische bewijs is gebaseerd op de samenstellende delen van het 
theoretisch kader waarbij de gebruikte data worden verklaard. Deze case studie 
demonstreert het belang van het gebruik van de concepten van de transactie kosten theorie 
ten aanzien van de toewijzing van middelen en de coördinatie karakteristieken van de 
organisation theorie om het gebruik van control mechanismen bij samenwerkingsverbanden 
te verklaren (Dekker, 2004).  
 
Gezien mijn doelstelling in deze scriptie om de gebruikte controlstructuren bij koper-
leverancier samenwerkingsverbanden voor property management activiteiten te beschrijven 



















In figuur 1 een weergave van het door Dekker gebruikte model.  
 
A representation of the main predictions of the framework (figuur 1)










In het “framework of the control of inter-organisational relationships” worden door Dekker 
(2004) bij intercompany samenwerkingsverbanden twee control problemen gesignaleerd: 
- approptiation concerns – toe-eigening van middelen 
- coordination of tasks – coördinatie van taken en bevoegdheden 
 
Gebaseerd op de TCE en de Organisational Theory worden in het model control 
mechanismen aangedragen om deze problemen te mitigeren 
    
Control mechanismen bij samenwerkingsverbanden 
   
Control structuren bij samenwerkingsverbanden kunnen worden onderscheiden in formele en 
informele control mechanismen. Formele control mechanismen bestaan uit contractuele 
verplichtingen en formele organisatorische structuren welke kunnen worden onderverdeeld in 
control maatregelen gebaseerd op output en gedrag (Ouchi, 1979). 
 
Informele control maatregelen hebben betrekking op een informele cultuur en systemen 
welke zijn gebaseerd op zelfregulering.  
 
Op basis van de output control mechanismen worden de te realiseren resultaten van partijen 
welke onderdeel uitmaken van het samenwerkingsverband gespecificeerd. (Das & Teng, 
1998). 
 
Op basis van de gedragscontrol mechanismen worden afspraken gemaakt ten aanzien van 
het gedrag van partijen en hoe dit (gewenste) gedrag wordt gemonitord. Typische ex-ante 
gedragscontrol mechanismen welke worden gebruikt bij samenwerkingsverbanden zijn 
planning, programma’s, regels, standaardprocedures, geschillenbeslechting procedures 
(Gulati & Singh, 1998).  
 
Het belangrijkste uitgangspunt van social control is vertrouwen tussen partijen. Vertrouwen 
wordt gedefinieerd als een psychologische staat gebaseerd op positieve verwachtingen 
tussen partijen waardoor kwetsbare processen niet/beperkt worden gemonitord (Rousseau, 
Sitkin, Burt & Camerer, 1998).  
 
Mijn onderzoek richt zich op het beschrijven van de inrichting van governance structuren bij 
outsourcing van property management activiteiten door asset managers/beleggers van 
vastgoed. In hoeverre worden control problemen bij deze samenwerkingsverbanden 
onderkend en welke controlemechanismen worden gebruikt om deze problemen te 
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mitigeren. Bij deze beschrijving en analyse wordt gebruik gemaakt van het “Framework of 
the control of inter-organisational relationships” (Dekker, 2004).  
1.3 Vraagstelling 
 
Mijn onderzoek zal zich richten op de kenmerken van de transacties, onderschreven door 
Transaction Cost Economics en/of de Organisation theorie en de mate waarin deze 
kenmerken verbonden zijn aan de beheersing van property management. Welke 
controloplossingen/structureren heeft de TCE theorie of de Organisation theorie daarvoor 




Welke factoren zijn voor Beleggers/Asset Managers in vastgoed van invloed bij de keuze 
voor een controlstructuur bij outsourcing van het property Management en welke 
controlstructuren worden gebruikt bij de outsourcing van property management activiteiten 
en in hoeverre zijn de gekozen control structuren te verklaren op basis van de TCE en 




- wat zijn de belangrijkste kenmerken van het asset management van onroerend goed;  
- wat zijn de belangrijkste kenmerken van het property management van onroerend  
  goed; 
- welke verschillende governancestructuren voor inter-organisational relationships zijn  
  volgens TCE te onderscheiden; 
- welke governance structuren/control mechanisms voor zijn volgens de Organisational  
  theorie te onderscheiden; 
- welke control problemen gebaseerd op het “framework of the control of inter- 
  organisational relationships (Dekker, 2004) worden door de betrokken organisaties  
  onderkent? 
- welke control oplossingen gebaseerd op het “framework of the control of inter-   
  organisational relationships (Dekker, 2004) zijn door de betrokken organisaties  
  geïmplementeerd? 
-  wat zijn de belangrijkste factoren voor asset management organisaties/beleggers  
  welke bepalend zijn bij de sourcing van property management;  
 
In bijlage E zijn de definities opgenomen van de in deze scriptie gebruikte begrippen. 
1.4 Leeswijzer 
 
In hoofdstuk 1 wordt een beschrijving gegeven van de probleemstelling en de relevante 
vragen welke ik middels mijn onderzoek wil beantwoorden.  
 
In hoofdstuk 2 zijn de voor mijn onderzoek relevante theorieën beschreven. De belangrijkste 
kenmerken van de transactiekosten theorie (TCE) worden nader beschreven. Doelstelling is 
op basis van de TCE theorie te beschrijven wat de relatie is tussen de activiteiten enerzijds 
en de controlstructuren anderzijds.  
 
In hoofdstuk 2 wordt ook de organisational theorie beschreven. Volgens de organisation 
theory is de inrichting van de governance structuur gebaseerd op het creëren van dusdanige 
voorwaarden zodat vooraf vastgestelde doelen voor organisaties welke onderling van elkaar 
afhankelijk zijn kunnen worden bereikt (Fisher, 1995). Gevolg daarvan is dat verschillende 
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(hogere) onderlinge afhankelijkheden tussen organisaties resulteren in verschillende (meer 
complexe) administratieve vormen van samenwerking (Gulati & Singh, 1998).  
 
Hoofdstuk 2 wordt afgesloten met een nadere uitwerking van het framework van Dekker en 
wordt aangegeven op welke wijze het framework wordt gebruikt om toegepaste 
controlstructuren bij outsourcingsrelaties te beschrijven en daar waar mogelijk te verklaren. 
Het hoofdstuk wordt afgesloten met een samenvatting van de literatuur en worden 
verwachtingen ten aanzien van het onderzoek weergegeven. 
 
In hoofdstuk 3 wordt de onderzoekstrategie beschreven en de wijze waarop de data zijn 
verzameld. Het hoofdstuk wordt afgesloten met een beschrijving van wijze waarop data zijn 
verwerkt en geanalyseerd.  
 
In hoofdstuk 4 wordt een beschrijving gegeven van de case study en worden de kenmerken 
van de geïnterviewde organisaties beschreven en worden de resultaten van de interviews 
weergegeven. De resultaten van de interviews zijn in hoofdstuk 4 getoetst aan de 
uitgangspunten van de Transactiekosten en Organisation theorie.  
 
In hoofdstuk 5 worden de uitkomsten van de interviews geanalyseerd en gespiegeld aan de 
theorie. Het hoofdstuk wordt afgesloten met mijn conclusies en worden aanbevelingen 
gedaan voor aanvullend onderzoek.  
 
In de bijlagen zijn de casussen nader uitgewerkt (bijlage A), de gebruikte vragenlijst,  en 

























Hoofdstuk 2 Theoretisch kader 
 
2.1  Inleiding   
Zoals aangegeven in hoofdstuk 1 is mijn doelstelling erop gericht om met deze scriptie 
inzicht te geven in de toegepaste control structuren bij de outsourcing van property 
management activiteiten tussen Beleggers/AssetManagers van vastgoed en de property 
managers.  
 
Bij sourcing van activiteiten is de beheersing van en controle op deze activiteiten een 
belangrijk vraagstuk. De inrichting van de controlstructuur is onder andere afhankelijk van de 
keuze voor outsourcing of internalisering, de aard en specificititeit van de activiteiten, de 
mate van onzekerheden voor contractspartijen, de mate waarin activiteiten frequent 
voorkomen en de mogelijkheden om de activiteiten of de gerelateerde processen te 
beheersen/controleren.  
 
Om de verschillende toegepaste controlstructuren te beschrijven en daar waar mogelijk te 
verklaren wordt gebruik gemaakt van de Transactiekosten theorie (TCE) en de Organisation 
theorie. Beide theoriën definiëren verschillende controlstructuren met hun eigen control 
instrumenten welke afhankelijk van de transactie kunnen worden ingezet om de activiteiten 
te beheersen.  
2.2 Transactie kosten theorie (TCE) 
2.2.1  Inleiding TCE 
TCE is een theorie die het grensgebied van een organisatie specifiek beschrijft en voorspelt, 
gebaseerd op beslissingen om de transactiekosten van activiteiten te minimaliseren 
(Williamson, 1991). Met andere woorden: TCE identificeert cost drivers die bepalen welke 
activiteiten beheerst worden door intern gerichte managementactiviteiten en welke beheerst 
worden door markttransacties. Dit wordt volgens Williamson (1975, 1991, 1996) in de TCE 
literatuur ook wel “ the choice of governance structure” genoemd. TCE voorspelt dat bij 
sourcings beslissingen een governance structuur met de laagste transactiekosten zal worden 
gekozen. TCE berust op een tweetal gedragsveronderstellingen, te weten bounded 
rationality en opportunisme. Bounded rationality heeft betrekking op beperkte cognitieve en 
rekenkundige vaardigheden. Opportunisme kan leiden tot handelingen die ingaan tegen de 
belangen van de contractpartner en de eigen organisatie (van Elten, 2005).  
 
Het vakgebied management control bestudeert de middelen en processen die organisaties 
gebruiken om het gedrag van medewerkers en dienstverleners te beïnvloeden met het oog 
op het bereiken van organisatiedoelstellingen (Speklé, 2001). Dit instrumentarium omvat 
onder meer de vormgeving van de organisatiestructuur, de verdeling van taken, 
verantwoordelijkheden en bevoegdheden, planning en budgettering, systemen voor 
prestatiemeting en –beoordeling, beloningsstructuren etc. Bestaande controlstructuren 
verschillen volgens Speklé (2001) van elkaar ten aanzien van instrumenten waarop ze een 
beroep doen. De variëteit waarmee deze structuren kunnen worden gebouwd is echter 
enorm, wij hebben daarom een theoretisch perspectief nodig dat ons helpt dergelijke 
patronen te herkennen en te verklaren. Speklé (2001) betoogt dat TCE ons een dergelijk 
perspectief biedt. Volgens van der Meer – Kooistra en Vosselman (2000) zijn er gebaseerd 
op de TCE theorie drie elementen welke de eigenschappen bepalen van de (potentiële) 
outsourcingovereenkomst namelijk de transactie, de transactieomgeving en de partijen welke 
de overeenkomst aangaan.  
 
TCE stelt dat een beheersingsstructuur wordt gekozen vanuit ‘rational economic reasons’, 
wat door Williamson (1991) de ‘discriminating alignment hypothesis’ wordt genoemd. Dit 
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houdt in, dat een beheersingsstructuur (governancestructuur) dient te worden afgestemd op 
transacties, welke verschillen in kenmerken, op een onderscheidende (discriminating) 
manier. Immers deze kenmerken veroorzaken controlproblemen welke dienen te worden 
gemitigeerd. Deze beheersproblemen ontstaan aan de ene kant door een tweetal menselijke 
gedragskenmerken (Bounded rationality en opportunisme) en aan de andere kant een drietal 
kenmerken verbonden aan economische activiteiten (Van Elten, 2005) namelijk: 
‐ Assetspecifity 
‐ Uncertainty (behavioral/environmental) 
‐ Frequency. 
TCE onderscheidt drie verschillende generieke governance – ofwel beheersingstructuren 
(Speklé, 2001): 
 
1. Beheersing via de markt – volledige outsourcing - transacties komen op de markt tot 
stand en zijn gebaseerd op vraag en aanbod waarbij partijen beschikken over 
volledige informatie  
2. Hybride beheersing – tussenvorm tussen beheersing via de markt en hiërarchische 
beheersing – gedeelte intern en een gedeelte van de activiteiten wordt uitbesteed 
aan de markt – bijvoorbeeld een samenwerking in de vorm van een joint venture.  
3. Hierarchische beheersing - internalisering – producten/diensten worden volledig 
intern vervaardigd/uitgevoerd. 






Model 1 naar Speklé 
 
 
De beheersingstructuren onderscheiden zich van elkaar door hun eigen specifieke 
verzameling van instrumenten waarop zij een beroep kunnen doen ten behoeve van de 
beheersing van economische activiteiten. 
2.2.2  Asset Specifity 
 
Het karakter van bedrijfsmiddelen kan verschillen. Bedrijfsmiddelen kunnen onder andere 
machines zijn om een product te vervaardigen of kennis benodigd om een dienst te leveren. 
Terwijl sommige bedrijfsmiddelen algemeen van aard zijn, waardoor ze voor verschillende 
activiteiten kunnen worden ingezet, zijn andere bedrijfsmiddelen specifiek van aard en alleen 
voor een bepaalde specifieke activiteit te gebruiken. Asset specificity heeft betrekking op de 
mate waarin de benodigde middelen voor een specifieke activiteit al dan niet bruikbaar zijn 
voor andere activiteiten (van Elten, 2005). Van alle TCE-variabelen heeft asset specifity de 
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grootste verklarende kracht op de beheersingsvraagstukken (David en Han, 2004; Langfield-
Smith en Smith, 2003; Mol, 2001; Widener en Selto, 1999).  
 
Watjatrakul (2005) suggereert dat in het geval van IT, asset specificity de “major driver” van 
sourcing beslissingen is. Volgens David en Han (2004) heeft asset specificity van alle TCE 
kenmerken de grootste verklarende kracht op de beheersingsvraagstukken. Beide 
onderzoeken geven het belang aan van asset specificity bij sourcing beslissingen. 
 
Expertise, training en het gebruik van bedrijfsgevoelige informatie zijn indicatief voor de mate 
van asset specificity (Widener en Selto, 1999).  
Een hoge mate van asset specifity is ook van belang voor externe aanbieders. Investeren in 
zeer specifieke kennis is niet zonder risico’s, omdat de investeringen mogelijk maar bij één of 
enkele cliënten kunnen worden terugverdiend (van Elten, 2005).  
Dit kan vertaald worden in de inwerktijd van gekwalificeerde medewerkers, welke bij een 
hoge asset specificity langer zal zijn dan bij een lage asset specificity. Een voorbeeld van 
een asset management activiteit met een lage asset specificity is het administratieve beheer 
van vastgoedcomplexen. Gekwalificeerde medewerkers moeten na een korte inwerktijd in 
staat zijn dit administratieve beheer zelfstandig uit te voeren. Daarentegen is de specificity 
van het onderhoudsbeheer van technische installaties van een gebouw, waarin specifieke 
kennis van verschillende technische installaties en ontwikkelingen, in relatie met specifieke 
complex gerelateerde zaken vereist is, hoger. Specifieke complexgerelateerde zaken zijn de 
staat van onderhoud van het gebouw, omgevingsfactoren betreffende de locatie van het 
gebouw, bestemmingsplannen, wet- en regelgeving, inhoud en looptijd van huurcontracten 
en de financieringsstructuur van de eigenaar van het gebouw. Hierbij zullen medewerkers 
zich eerst een specifieke bouwkundige opleiding moeten hebben gevolgd en zich verdiept 
hebben in de specifieke kenmerken van de technische installaties van een complex en 
bekend zijn met de genoemde specifieke complex gerelateerde zaken voordat ze inzetbaar 
zijn. Hierdoor zal hun inwerktijd aanzienlijk langer zijn, terwijl de investeringen die hiermee 
gepaard gaan alleen binnen de context van de betreffende arbeidsrelatie kunnen worden 
terugverdiend. Buiten de betreffende arbeidsrelatie is de tijdens de inwerkperiode opgedane 
kennis van minder waarde. 
 
Bij een hoge asset specificity zullen organisaties eerder kiezen voor internalisering omdat de 
opportunity costs bij activiteiten met een hoge asset specifity aanzienlijk kunnen zijn (Spekle, 
2001; David en Han, 2004). Indien wordt gekozen voor outsourcing zal een dienstverlener 
specifieke investeringen moeten doen. Een dienstverlener zal hiertoe alleen bereid zijn 
indien hij de toezegging heeft dat hij deze investeringen binnen het contract kan 
terugverdienen. Deze toezegging kan de vorm van een langlopend contract hebben met een 
gegarandeerde afnameverplichting. Het schrijven van een dergelijk contract is problematisch 
omdat dit van een uitbestedende organisatie vereist dat zij ex ante een uitspraak kan doen 
over de verwachte en benodigde services (hoeveelheid en kwaliteit) over een langere 
periode (Speklé et al.,2007). Daarnaast dient de organisatie expliciet aan te geven welke 
specifieke investeringen van de dienstverlener verwacht worden. Ook zal zij de uitvoering 
hiervan moeten kunnen monitoren. Indien niet aan deze voorwaarden voldaan wordt, dan zal 
het contract incompleet zijn met de mogelijkheid tot opportunistisch gedrag van de 
dienstverlener (Speklé et al., 2007). Hierdoor zullen de transactiekosten omhoog gaan.  
 
Volgens Willamson (1985) zijn er vier categorieën van transactiespecifieke investeringen 
(Vosselman, 1985) 
 
‐ Site specificty – heeft betrekking op bijzondere aspecten van een bepaalde locatie. 
Het kan voordelig zijn om opeenvolgende stadia van productie op de locatie te 
vestigen 
‐ Physical asset specifity – heeft betrekking op het transactiespecifieke karakter van 
fysieke productiemiddelen 
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‐ Human asset specifiy – heeft betrekking op het transactiespecifieke karakter van het 
productiemiddel arbeid (bijvoorbeeld benodigde specifieke kennis). Dit specifieke 
karakter ontstaat door ‘learning by doing’ en verhoogt de kennis over de werking van 
het voortbrengingssysteem bij partijen 
‐ Dedicated assets – zijn productiemiddelen van algemene aard, die echter zijn 
verworven ten behoeve van een specifieke tegenpartij die niet zonder veel moeite en 
kosten voor een alternatieve tegenpartij kunnen worden ingeschakeld.  
 
Van de Meer-Kooistra (1993), onderscheidt een vijfde vorm van asset specifity, namelijk: 
 
‐ Marketing asset specifity – betreft gespecialiseerde investeringen in de verkoopfase, 
zoals investeringen in merknamen en marktconcepten.  
 
Ten aanzien van de sourcing van property management activiteiten zijn vooral de human en 
in mindere mate de marketing asset specifity (voor de commerciële activiteiten bij leegstand 
in de vastgoedportefeuille) relevant.  
2.2.3  Uncertainty 
 
Alle transacties vinden plaats onder een bepaalde mate van onzekerheid. De governance- 
structuur zal op deze onzekerheid moeten worden afgestemd. Het belang van uncertainty is 
afhankelijk van asset specificity. Indien asset specificity laag is, dan heeft outsourcing toch 
de voorkeur, ongeacht de hoeveelheid onzekerheid. Dit komt omdat de continuïteit niet in het 
geding is en nieuwe transacties gemakkelijk door beide partijen kunnen worden aangegaan 
(Williamson, 1985). In de aanwezigheid van asset specificity speelt onzekerheid wel een rol 
en winnen de hybride en hiërarchische beheersingsstructuur aan aantrekkelijkheid (Speklé, 
2001). Bij hoge onzekerheid is er de voorkeur voor internalisering. Omdat uncertainty wordt 
opgesplitst in environmental en behavioral uncertainty zullen beide afzonderlijk in de 
volgende subparagrafen worden besproken. 
2.2.4  Environmental Uncertainty  
 
Environmental uncertainty heeft betrekking op de onzekerheid over omstandigheden die zich 
in en rond een organisatie kunnen voordoen en het effect hiervan op de voorspelbaarheid 
van de benodigde kwaliteit (kwalitatief en kwantitatief) van diensten binnen een contract (van 
Elten, 2005). Environmental uncertainty kan onder andere ontstaan door mutaties van de 
geldende regelgeving, technologische veranderingen, complexiteit van activiteiten en de 
dynamiek van de markt (Speklé et al 2007). Bij een lage environmental uncertainty zal een 
organisatie een goed beeld hebben van de benodigde diensten. Hierdoor heeft de 
organisatie de mogelijkheid, in het geval van outsourcing van property management 
activiteiten, het contract door middel van standaardprocedures en prestatietargets precies af 
te stemmen op de benodigde behoefte. De organisatie zal sterk staan bij de 
onderhandelingen over de contractvoorwaarden. Naast goede contractuele voorwaarden zijn 
deze contracten, door de transparantie, goed te beheersen, waardoor de transactiekosten 
laag blijven. 
 
Daarentegen gaat een hogere environmental uncertainty gepaard met een lagere 
voorspelbaarheid van de benodigde diensten binnen een contract (Speklé et al 2007). 
Hierdoor wordt het moeilijk om ex ante afspraken te maken over de exacte invulling van een 
contract. De onbekende variatie in de benodigde diensten zal zich vertalen door het 
inbouwen van speling door de dienstverlener waardoor de prijzen omhoog gaan. Ook zijn 
deze contracten minder goed te beheersen en kan een dienstverlener zich opportunistisch 
gaan gedragen wanneer de omstandigheden veranderen. Een gevolg is dat de 
transactiekosten zullen toenemen (Speklé et at 2007). Dit zal vooral het geval zijn indien er 
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sprake is van een hogere mate van asset specificity. Bij investeringen met een hoge asset 
specificity zal de dienstverlener inzicht willen hebben in het rendement van de investeringen. 
Bij een hoge onzekerheid over de te leveren diensten wordt het haast onmogelijk om het 
contract af te stemmen op deze contingency’s. Hierdoor verwachten wij dat een organisatie 
bij hoge environmental uncertainty toch, ondanks een lagere mate van asset specificity, voor 
internalisering zal kiezen 
 
Echter, in het geval van internalisatie van property management activiteiten bij een hoge 
environmental uncertainty zullen de transactiekosten ook toenemen. Bij internalisatie zal de 
organisatie problemen ondervinden bij het afstemmen van de productiecapaciteit op de 
vraag naar property management services. Deze problemen worden versterkt door de 
specifieke kennis van bepaalde medewerkers waardoor ze moeilijk alternatief inzetbaar zijn. 
Een organisatie kan bij internalisatie gebruik maken van richtlijnen met een globale indicatie 
van de gewenste performance en algemeen committent van medewerkers als 
beheersinstrumenten. Hierdoor is het de verwachting dat het belang van asset specificity bij 
de besluitvorming tot outsourcing groter is wanneer environmental uncertainty laag is, dan 
wanneer environmental uncertainty hoog is.  
2.2.5  Behavioral Uncertainty  
Behavorial Uncertainty of gedragsonzekerheid heeft betrekking op de moeilijkheid om 
contractuele prestaties te monitoren. Een hoge behavioral uncertainty maakt opportunistisch 
gedrag mogelijk die bij de afwezigheid van een goede monitoring niet gesignaleerd wordt. 
Gedragsonzekerheid wordt geassocieerd met strategisch niet-openbare (non-disclosure), 
manipulatie van informatie en –meer algemeen– moral hazard en informatieasymmetrie. 
Normaal gesproken is gedragsonzekerheid geen probleem voor gestandaardiseerde 
transacties, omdat leveranciers elkaar beconcurreren in competitieve markten, waarbinnen 
opportunisme gereguleerd is (Speklé et al., 2007). Echter, individuele transacties 
(onderhevig aan enige mate van asset specificity) zijn risicovoller vanwege de geringe 
aantallen gekwalificeerde aanbieders.  
 
Opportunisme als gevolg van gedragsonzekerheid bij outsourcing van property management 
activiteiten is relevant. Zoals aangegeven beschikken medewerkers welke verantwoordelijk 
zijn voor specifiek onderhoud van een complex tot een zekere mate over gespecialiseerde 
kennis en vaardigheden, terwijl hun prestaties vaak moeilijk te beoordelen zijn. Het risico van 
opportunisme onder bijvoorbeeld leveranciers van offshore outsourcing (uitbesteding buiten 
de landsgrenzen), bijvoorbeeld bij uitbesteding van property management van complexen in 
het buitenland lijkt groter. Voorbeelden hiervan zijn het ongeautoriseerd gebruik van 
onderaannemers, ongeautoriseerd wijzigen van de personele bezetting, (beide resulterend in 
lagere kwaliteit), vertragingen en het heronderhandelen van contractvoorwaarden (Nicholson 
et.al., 2006). 
 
Bij een hogere behavioral uncertainty nemen de transactiekosten toe (Van Elten, 2005). 
Deze transactiekosten bestaan onder andere uit de kosten van het monitoren van de 
prestaties van een leverancier, de kosten van periodieke informatieverstrekking en de kosten 
van discussies, onderhandelingen, arbitrage en procesvoering als gevolg van imperfecte 
metingen. Door de toename van deze kosten en doordat binnen de hiërarchie meer 
mogelijkheden bestaan om bij een hogere gedragsonzekerheid opportunisme te beheersen, 
is het de verwachting dat het effect van asset specificity op de mate van outsourcing groter is 
wanneer behavioral uncertainty laag is, dan wanneer behavioral uncertainty hoog is.  
2.2.6  Frequency 
 
Frequency heeft betrekking op het volume of de waarde van een specifieke transactie binnen 
een bepaalde periode en beïnvloedt de noodzaak om te investeren in gespecialiseerde 
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governance (Speklé et al., 2007). Bij een hogere frequentie neemt het belang van een 
transactie voor een organisatie toe. Hierdoor zullen transacties die frequent voorkomen 
intensievere monitoring vereisen en wordt een meer op de transactie afgestemde control 
noodzakelijk. Echter aan het aanpassen van controlstructuren zijn kosten verbonden welke 
moeten opwegen tegen de voordelen van een verbeterde beheersing.  
 
Aan de internalisering van property management activiteiten kunnen hoge kosten verbonden 
zijn zoals de initiële kosten van het huren, trainen en opleiden van medewerkers, 
onderzoeken naar specifieke (onderhouds)kenmerken van een complex en studies naar de 
marktsituatie van een omgeving waarin een complex is gesitueerd. Gestandaardiseerde 
property management activiteiten (lagere asset specificity) waarbij de frequentie laag is, 
hebben een hogere kans op outsourcing. Externe leveranciers kunnen profiteren van 
schaalvoordelen, welke deels aan de afnemer worden teruggegeven. Indien de frequentie 
van de transactie voldoende toeneemt, waardoor een grotere basis voor de toerekening van 
kosten ontstaat, kan dit de initiële kosten van het huren, trainen en opleiden van 
medewerkers rechtvaardigen (Van Elten, 2005). Dit kan als consequentie hebben dat een 
organisatie, wanneer de frequentie toeneemt, bij een lagere mate van asset specificity een 
voorkeur voor internalisering van de property management activiteiten zal ontwikkelen.  
2.3 Organisational Theorie  
2.3.1  Inleiding  
 
Zoals aangegeven zijn er critici van de TCE theorie welke aangeven dat op basis van de 
kenmerken van de TCE theorie een voorspelling wordt gedaan van de optimale governance 
structuur gegeven de specifieke transactie kenmerken (Chiles & McMackin, 1996) terwijl 
andere factoren voor de inrichting van de governance structuur ook relevant zijn (Larson, 
1992). 
 
De op basis van de TCE theorie genoemde voorspelling voor de inrichting van de optimale 
governancestructuur is om een aantal redenen ontoereikend. In de eerste plaats wordt 
vanwege de focus op basis van de TCE theorie op minimalisatie van kosten niet in 
voldoende mate rekening gehouden met de enorme variëteit in samenwerkingsvormen en 
gestelde doelstellingen. In de tweede plaatst wordt door het statische karakter van de TCE 
theorie niet in voldoende mate rekening gehouden met specifieke organisatorische 
kenmerken  waaraan samenwerkingsvormen bloot kunnen staan. Als laatste wordt vanwege 
het gebrek aan dynamiek binnen TCE in beperkte mate rekening gehouden met sociale 
aspecten tussen partijen welke binnen samenwerkingsvormen een belangrijke rol (kunnen) 
spelen (Dekker, 2004).  
 
Sommige samenwerkingsvormen mogen zijn gevormd om transactiekosten te 
minimalisereren maar dat is niet de enige doelstelling van de operatie (Osborn & 
Hagendoorn, 1997). Een exclusieve focus op de transactiekosten kan meer verbergen dan 
het onthult (Osborn & Hagendoorn, 1997). 
 
Volgens de organisation theorie is de inrichting van de governance structuur gebaseerd op 
het creëren van dusdanige voorwaarden zodat vooraf vastgestelde doelen voor organisaties 
welke onderling van elkaar afhankelijk zijn kunnen worden bereikt (Fisher, 1995). Gevolg 
daarvan is dat verschillende (hogere) onderlinge afhankelijkheden tussen organisaties 
resulteren in verschillende (meer complexe) administratieve vormen van samenwerking 
(Gulati & Singh, 1998).  
     
Deze onderlinge afhankelijkheden in samenwerkingsverbanden zijn door Thompson (1967) 
gerubriceerd in onderstaande categorieën: 
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‐ Pooled interdependence – partners leveren ieder afzonderlijk hun bijdrage – control 
maatregelen zijn beperkt 
 
‐ Sequantial interdependence – typische koper/leverancier relatie – structuur is 
voornamelijk ingericht op optimalisering processen bij onderlinge contactmomenten 
  
‐ Reciprocal interdependence – partners zijn afhankelijk van elkaars input waardoor 
inrichting van de governance structuur complexer/intensiever wordt  
 
Als laatste spelen informele en sociale aspecten een belangrijke rol voor de inrichting van de 
governance structuur. Repeterende interactie tussen partijen kan er de oorzaak van zijn dat 
de ontstane/ervaren sociale context een sterke invloed heeft op de inrichting van de 
governance structuur. Deze sociale context kan resulteren in een informele 
governancestructuur en rapportagestructuren en een hoge mate van vertrouwen tussen 
partijen (Klein, Palmer, & Cohn, 2000). Vanwege informele en sociale aspecten tussen 




‐ Persoonlijke relaties; 
‐ Inbedden van relaties in een sociaal netwerk; 
‐ Huidige en vroegere relaties; 
 
Deze informele en sociale aspecten verschillen substantieel van argumenten welke op basis 
van de TCE theorie worden gebruikt voor de inrichting van de governance structuur (Dyer, 
1996; Dyer & Singh, 1998). 
  
Control mechanismen bij samenwerkingsverbanden 
   
Volgens Ouchi (1979) zijn er twee onderliggende control strategieën gebaseerd op de 
organisation theorie. Aan de ene kant kan control worden verwezenlijkt door performance 
meting. Het alternatief is dat control wordt bereikt door het minimaliseren van de verschillen 
van de onderscheiden doelstellingen van leden welke onderdeel uitmaken van een 
organisatie of organisaties welke met elkaar samenwerken. Organisaties werken samen in 
het bereiken van gezamenlijke doelstellingen omdat deze doelstellingen helder, haalbaar en 
meetbaar zijn en om deze reden zijn geïnternaliseerd door partijen/mensen welke 
samenwerken.  
 
Volgens Eisenhard (1985) zijn er twee basis principes van control: 
‐ control gebaseerd op externe meting van performance – basis is inrichting van regels, 
procedures en processen voor monitoring en beloning van de gewenste performance. 
Structuren zijn gebaseerd op formele regels/procedures (formal control) en meting 
van prestaties (objective control).  
‐ control gebaseerd op interne waarden/normen – basis voor control is de inrichting 
van organisatienormen, waarden, gedrag en resultaten. Controlstructuur heeft als 
doelstelling het reduceren van belangentegenstellingen en het bevorderen van 
gezamenlijke doelstellingen onder leden van organisaties. Deze vorm van control 
wordt ook genoemd social, informele of normatieve control. 
 
Er zijn twee hoofdvormen van formal control (Ouchi and Maguire, 1975). Organisaties richten 
de controlstructuur in op basis van meting van het gedrag of de resultaten van het gedrag 
(behaviour control). Meting van het gedrag is gebaseerd op een goede inrichting van de 
processen, terwijl meting van de resultaten alleen is gebaseerd op nauwkeurige en 
betrouwbare meting van de performance van de organisatie(leden/onderdelen). 
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Social control is de gepaste controlstructuur wanneer organisaties gedrag of resultaten niet 
specifiek maken. De focus van deze organisaties is gericht op gedeelde waarden/normen en 
doelstellingen onder organisatieleden/organisatieonderdelen zodanig dat het gewenste 
gedrag wordt gestimuleerd en beloond. Omdat betrokkenen de organisatiedoelstellingen 
internaliseren zal de betrokkenheid en motivatie om de gestelde doelen te bereiken hoog zijn 
(Das & Teng, 2001).  
 
Door Eisenhard (1985) wordt gesteld dat, mede gebaseerd op onderzoeken door Thompson 
(1967) en Ouchi (1979), dat karakteristieken van de taken onderscheidend zijn voor de 
inrichting van de controlstructuur. Vooral de programmeerbaarheid van de taken (knowledge 
of the transformation proces) en objectieve meting van de resultaten van de uitgevoerde 
taken van invloed zijn op de controlstructuur. Een alternatief kan zijn een controlstructuur 
welke is gebaseerd op social control welke mede afhankelijk kan zijn van ervaringen van of 
de reputatie van organisaties.  
 
Onderstaand in tabel 2 de volgens Das en Teng (2001) gewenste controlstructuur bij 













Adapted partly from Ouchi  (1979) and Eisenhardt (1985)  
   
 
Samenvattend kunnen control structuren bij samenwerkingsverbanden worden 
onderscheiden in formele en informele control mechanismen. Formele control mechanismen 
bestaan uit contractuele verplichtingen en formele organisatorische structuren welke kunnen 
worden onderverdeeld in control maatregelen gebaseerd op output en gedrag (Ouchi, 1979). 
 
Informele control maatregelen hebben betrekking op een informele cultuur en systemen 
welke zijn gebaseerd op zelfregulering.  
 
Op basis van de output control mechanismen worden de te realiseren resultaten 
gespecificeerd van partijen welke onderdeel uitmaken van het samenwerkingsverband. (Das 
& Teng, 1998). 
 
Op basis van de gedragscontrol mechanismen worden afspraken gemaakt ten aanzien van 
het gedrag van partijen en hoe dit (gewenste) gedrag wordt gemonitord. Typische ex-ante 
gedragscontrol mechanismen welke worden gebruikt bij samenwerkingsverbanden zijn 
planning, programma’s, regels, standaardprocedures, geschillenbeslechting procedures 
(Gulati & Singh, 1998).  
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2.3.2  Outcome control 
 
Het proces van outcome control is expliciet gericht op de meting van de performance van 
processen. De belangrijkste doelstelling van het outcome control proces is vast te stellen of 
de samenwerking tussen partijen resulteert in de gewenste resultaten.  
 
Bij toepassing van outcome control zijn ten aanzien van de taken karakteristieke kenmerken 
een laag kennisniveau betreffende het transformatieproces en een hoge objectieve 
meetbaarheid ten aanzien van de output van de processen.  
 
Bij samenwerking tussen partners kan het voorkomen dat individuele partijen niet per 
definitie kennis hebben van relevante prestatie indicatoren. In het bijzonder kunnen de 
individuele verantwoordelijke managers van de samenwerkende partners geen 
overeenstemming hebben over specifieke prestatie-indicatoren of individuele partners zijn 
onbekend met indicatoren welke relevant zijn om het succes te meten van nieuwe of 
experimentele activiteiten (Das & Teng, 2001). Uiteraard kunnen partijen op basis van 
onderhandelingen tot consensus komen ten aanzien van doelstellingen en gewenste 
prestatie-indicatoren (Das en Teng, 2001). De uitkomsten zijn afhankelijk van de 
onderhandelingspositie van de individuele partijen (Yan & Gray, 1994).  
 
Belangrijke voorwaarden voor de toepassing van outcome control zijn zoals aangegeven 
intensieve monitoring van de output van processen en gelimiteerde kennis van het 
transformatieproces. Outcome control heeft als belangrijkste doelstelling om 
verantwoordelijke managers tijdig te informeren om indien noodzakelijk de gewenste acties 
te ondernemen om performance risico’s zoveel als mogelijk te minimaliseren (Das & Teng, 
2001).  
 
Behaviour control is in deze situaties niet effectief omdat verantwoordelijke managers 
nauwelijks bekend zijn welk gedrag in deze situaties gewenst zijn om de performance te 
verbeteren (Das & Teng, 2001).  
 
De inrichting van een control structuur op basis van outcome control kan effectief zijn in alle 
vormen van samenwerkingsverbanden waarbij de aard van de output en performance-
indicatoren kunnen variëren. De performance van joint ventures wordt gewoonlijk gemeten 
op basis van financiële en specifiek op de betreffende markt gebaseerde indicatoren.  
 
Bij samenwerkingsverbanden zonder gemeenschappelijke aandelenbelangen (of bij 
minderheidsbelangen) zijn wederzijds aanvaarde prestatiemaatstaven minder gewoon. 
Wanneer de ene organisatie een belang neemt in een andere organisatie zijn de 
doelstellingen van de (gedeeltelijk) overnemende en overgenomen partij niet altijd gelijk. De 
investerende partij is over het algemeen meer gefocust op rendement waarbij de 
overnemende partij belang hecht aan andere indicatoren als bijvoorbeeld marktaandeel (Das 
& Teng, 2001). 
 
Voorbeelden van output control mechanismen zijn: 
 
‐ stellen van doelen 
‐ inrichten planning & control cyclus 
‐ vaststellen van budgetten – en periodieke vergelijking met realisatie 
‐ gestandaardiseerde (financiële) rapportages 
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2.3.3  Behavioral control 
 
De focus van behavioral control is gericht op het proces waarbij een bepaald gedrag 
noodzakelijk is om te komen tot de gewenste output. De control structuur is gebaseerd op 
meting/controle van het gedragsproces in plaats van de uiteindelijke output vaak omdat 
meting van de output niet goed en objectief kan plaatsvinden (Das & Teng, 2001).  
 
Bij de keuze voor deze control structuur is het noodzakelijk dat organisaties een zeer goed 
inzicht moeten hebben in de processen en dat bekend is welk gedrag noodzakelijk is om de 
doelstellingen te bereiken.  
 
Voor de toepassing van behavioral control zijn specifieke taakkarakteristieken: 
‐ weinig mogelijkheden om de output te meten 
‐ taken zijn programmeerbaar 
 
Over het algemeen is één van de kenmerken van samenwerkingsverbanden dat de output 
lastig objectief meetbaar is (Das & Teng, 2001). Het is over het algemeen moeilijk om de 
uitkomsten van opportunistisch gedrag, waarbij relationele tegenstellingen een rol spelen, 
objectief te meten. Vanwege de essentie van relationele risico’s is het door de kans op een 
eigen agenda en heimelijke activiteiten van partijen lastig de exacte consequenties van 
relationele problemen te meten (Das & Teng, 2001). 
 
In essentie bestaan de risico’s tussen samenwerkende organisaties voornamelijk uit het 
mogelijk opportunistisch gedrag van de individuele partners. De mechanismes van 
Behavioral control, of ex-post risicobeheersingmaatregelen als expliciete clausules ten 
aanzien van informatie uitwisseling en procesinrichting, kunnen worden gebruikt om het 
gedrag van de partners te reguleren om grote verassingen te voorkomen (Das & Teng, 
2001).  
 
Bij joint ventures en samenwerkingsverbanden waarbij partijen (minderheids)belangen 
hebben lijkt behavioral control meer de aangewezen control structuur. Wanneer partijen 
geen gezamenlijke eigendomsbelangen hebben is de behoefte aan duidelijke 
overeenkomsten/afspraken en de meting van de output groter (Das & Teng, 2001). 
 
Volgens Garcia-Canal (1996) is de complexiteit van de samenwerking van invloed op de 
aard van de samenwerking. Bij een toename van de complexiteit van de processen, en 
daardoor een vergroting van het risico van opportunistisch gedrag, is de aard van joint 
ventures meer aangewezen om control maatregelen te richten op de processen.  
 
Voorbeelden van behavioral control mechanismen zijn: 
‐ inrichten procedures 
‐ ontwikkeling strategie en beleid 
‐ inrichting rapportage structuren 
‐ opleidingen 
‐ personeels- en aanname beleid 
2.3.4  Social Control  
Het uitgangspunt van social control is gericht op reductie van verschillen in doelstellingen 
tussen samenwerkende organisaties door inrichting van een gemeenschappelijke cultuur en 
waarden (Kirsch, 1996). Het belangrijkste verschil tussen social control en formal control 
(outcome en behaviour control) is dat zowel het gedrag als de output niet zijn gespecificeerd 
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bij het begin van de samenwerking. Er worden geen grenzen gesteld ten aanzien van uit te 
voeren activiteiten of de wijze waarop deze activiteiten moeten worden uitgevoerd. Het 
proces om doelstellingen vast te stellen is gedecentraliseerd en is in het bijzonder geschikt 
voor minder gestructureerde situaties (Das & Teng, 2001).  
Door het proces van socialisatie en het komen tot overeenstemming worden 
samenwerkende organisaties meer gecommitteerd met elkaar en wordt het gedrag van de 
individuele partijen beïnvloed. Social control is het meest waardevol wanneer zowel de 
objectieve meetbaarheid van de output en kennis van het transformatieproces laag is (Das & 
Teng, 2001).  
 
Social control heeft de potentie om zowel relationele als performance risico’s tussen 
samenwerkende organisaties te mitigeren (Das & Teng, 2001).  
 
Een control structuur gebaseerd op social control is het meest effectief bij samenwerking in 
de vorm van een joint venture. Joint ventures zijn zelfstandige entiteiten waarbij de 
individuele leden van beide organisaties nauw samenwerken. In joint ventures kunnen 
partners op een meer natuurlijke manier social control mechanismen, interactie en 
gezamenlijke training organiseren. Deze mechanismen zijn minder haalbaar in een 
omgeving waarbij de samenwerking niet is gestructureerd in een separate entiteit waarin 
leden werken.  
 
Voorbeelden van social control mechanismen zijn: 
‐ het creëren van gedeelde waarden 
‐ het reduceren van verschillen in doelstellingen en voorkeuren 
‐ overeenstemming creëren over besluitvormingsprocessen 
‐ stimuleren van netwerken 
‐ gezamenlijke rituelen en ceremoniën 
2.3.5 Framework van Dekker 
 
Zoals aangegeven in Hoofdstuk 1 is door Dekker (2004) een framework gemaakt welke 
gericht is op het verklaren van controlstructuren bij samenwerkingsverbanden. Het model is 
gebaseerd op de transactie kosten theorie, de organisation theorie en kenmerken van formal 
en social control (Dekker, 2004). 
 
De verklarende kracht van het framework is geëvalueerd en empirisch onderzocht op basis 
van een case studie van een strategische samenwerking tussen een koper en een 
leverancier voor de levering en gezamenlijke innovatie van veiligheidsuitrusting voor de 
spoorwegen (Dekker, 2004). In de case studie is een diepgaande analyse gemaakt van de 
structurering, management en control van de strategische samenwerking. Het op basis van 
de studie geleverd empirische bewijs is gebaseerd op de samenstellende delen van het 
theoretisch kader waarbij de gebruikte data worden verklaard. Deze case studie 
demonstreert het belang van het gebruik van de concepten van de transactie kosten theorie 
ten aanzien van de toe-eigening van middelen en de coördinatie karakteristieken van de 
organisation theorie om het gebruik van control mechanismen bij samenwerkingsverbanden 
te verklaren (Dekker, 2004).  
 
Gezien mijn doelstelling in deze scriptie de gebruikte controlstructuren bij koper-leverancier 
samenwerkingsverbanden voor property management activiteiten te beschrijven heb ik 
gekozen voor het model van Dekker bij de uitwerking van deze thesis.  
 















In het “framework of the control of inter-organisational relationships” worden door Dekker 
(2004) bij intercompany samenwerkingsverbanden twee control problemen gesignaleerd: 
- appropriation concerns – toewijzing van middelen 
- coordination of tasks – coördinatie van taken en bevoegdheden 
 
Gebaseerd op de TCE en de organisational theorie worden in het model control 
mechanismen aangedragen om deze problemen te mitigeren. 
 
Control mechanismen bij samenwerkingsverbanden 
   
Control structuren bij samenwerkingsverbanden kunnen worden onderscheiden in formele en 
informele control mechanismen. Formele control mechanismen bestaan uit contractuele 
verplichtingen en formele organisatorische structuren welke kunnen worden onderverdeeld in 
control maatregelen gebaseerd op output en gedrag (Ouchi, 1979). 
 
Informele control maatregelen hebben betrekking op een informele cultuur en systemen 
welke zijn gebaseerd op zelf regulering.  
 
Onderstaand een overzicht van de formele en informele control mechanismen welke kunnen 


















Op basis van de output control mechanismen worden de te realiseren resultaten van partijen 
welke onderdeel uitmaken van het samenwerkingsverband gespecificeerd. (Das & Teng, 
1998). 
 
Op basis van de gedragscontrol mechanismen worden afspraken gemaakt ten aanzien van 
het gedrag van partijen en hoe dit (gewenste) gedrag wordt gemonitord. Typische ex-ante 
gedragscontrol mechanismen welke worden gebruikt bij samenwerkingsverbanden zijn 
planning, programma’s, regels, standaardprocedures, geschillenbeslechting procedures 
(Gulati & Singh, 1998).  
 
Het belangrijkste uitgangspunt van social control is vertrouwen tussen partijen. Vertrouwen 
wordt gedefinieerd als een psychologische staat gebaseerd op positieve verwachtingen 
tussen partijen waardoor kwetsbare processen niet/beperkt worden gemonitord (Rousseau, 
Sitkin, Burt & Camerer, 1998).  
 
Mijn onderzoek richt zich op het beschrijven van de inrichting van governance structuren bij 
outsourcing van property management activiteiten door asset managers/beleggers van 
vastgoed. In hoeverre worden control problemen bij deze samenwerkingsverbanden 
onderkend en welke controlemechanismen worden gebruikt om deze problemen te 
migiteren. Bij deze beschrijving en analyse wordt gebruik gemaakt van het “Framework of 
the control of inter-organizational relationships” (Dekker, 2004).  
2.4 Samenvatting en verwachtingen 
Veel organisaties zijn er op gericht om om hun activiteiten op de meest effectieve en 
(kosten)efficiënte manier uit te voeren. Verschillende varianten voor de uitvoering van 
activiteiten zijn deze zelfstandig te blijven uitvoeren (internaliseren), de activiteiten te 
outsourcen of juist weer te gaan insourcen. Bij de souring van activiteiten is de 
besluitvorming ten aanzien van de inrichting van de governancestructuur een belangrijke 
voorwaarde om de (eventuele) samenwerking tussen partijen succesvol te maken/houden.  
 
De keuze ten aanzien van de sourcingsbelissingen en de inrichting van mogelijke 
governancestructuren zijn afhankelijk van een veelheid van factoren. Een zeer belangrijk 
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gedeelte van deze factoren zijn beschreven in de TCE en de Organisational theorie zoals 
beschreven in hoofdstuk 2.  
 
Zoals aangegeven in hoofdstuk 2.2.1 zijn er critici van de TCE theorie welke aangeven dat 
alleen een voorstelling van de optimale governancestructuur op basis van de kenmerken van 
de TCE theorie, gegeven de specifieke transactie kenmerken, te eng is (Chiles & McMackin, 
1996). Andere factoren zijn ook relevant (Larson, 1992).  
 
De op basis van de TCE theorie genoemde voorspelling voor de inrichting van de optimale 
governancestructuur, met name focus op minimalisatie van (transactie)kosten, is om een 
aantal redenen ontoereikend. In de eerste plaats wordt vanwege de focus op basis van de 
TCE theorie op minimalisatie van kosten niet in voldoende mate rekening gehouden met de 
enorme variëteit in samenwerkingsvormen en gestelde doelstellingen. In de tweede plaatst 
wordt door het statische karakter van de TCE theorie niet in voldoende mate rekening 
gehouden met de organisatorische mechanismen waaraan samenwerkingsvormen bloot 
staan. Als laatste wordt vanwege het gebrek aan dynamiek binnen TCE in beperkte mate 
rekening gehouden met sociale aspecten tussen partijen welke binnen 
samenwerkingsvormen een belangrijke rol (kunnen) spelen (Dekker, 2004).  
 
Sommige samenwerkingsvormen mogen zijn gevormd om transactiekosten te minimaliseren 
maar dat is niet de enige doelstelling van de operatie (Osborn & Hagendoorn, 1997). Een 
exclusieve focus op de transactiekosten kan meer verbergen dan het onthult (Osborn & 
Hagendoorn, 1997). 
 
Volgens de organisation theory is de inrichting van de governance structuur gebaseerd op 
het creëren van dusdanige voorwaarden zodat vooraf vastgestelde doelen voor organisaties 
welke onderling van elkaar afhankelijk zijn kunnen worden bereikt (Fisher, 1995). Gevolg 
daarvan is dat verschillende (hogere) onderlinge afhankelijkheden tussen organisaties 
resulteren in verschillende (meer complexe) administratieve vormen van samenwerking 
(Gulati & Singh, 1998). De keuze voor de inrichting van de structuur is met name gericht op 
optimalisering van de output waarbij het belangrijk is vast te stellen in hoeverre de output 
objectief te meten. Wanneer objectieve meting van de output is te realiseren dan is het de 
verwachting dat partijen/opdrachtgevers kiezen voor deze control structuur omdat dit (in 
termen van aansturing) de meest efficiënte controlstructuur lijkt.  
 
De specifieke kenmerken van transacties (asset specifity, frequency) en de 
omgevingsfactoren (uncertainty) zoals beschreven in de TCE theorie en de aard van de 
samenwerking en de meetbaarheid van de output en bekendheid met de processen zoals 
beschreven in de Organisational theory zijn van invloed op de inrichting van de governance 
structuur. 
 
Mede om deze reden wil mijn onderzoek naar het gebruik van de verschillende 
governancestructuren baseren op zowel de de TCE theorie als de Organisational. Beide 
theorieën zijn in dit hoofdstuk beschreven. 
 
Op basis van het model van Dekker zijn er de volgende verwachtingen ten aanzien van de 
uit te besteden activiteiten en de controlmechanismen: 
 
- asset specifity property management activiteiten worden als laag verondersteld  
- uncertainty property management activiteiten worden als laag verondersteld 




Op basis van de kenmerken van de TCE theorie verwacht ik dat uitbesteding van de property 
management activiteiten de meest voor de hand liggende keuze is.  
 
 
Ten aanzien van de kenmerken van de processen: 
 
- output van de processen is in een aantal gevallen goed objectief meetbaar 
- output van de processen wordt in een aantal gevallen ook beïnvloed door externe 
factoren 
- kennis van de processen, in een aantal gevallen transparant maar soms ook volstrekt 
niet (bijvoorbeeld bij wederverhuur). 
 
Op basis van genoemde proceskenmerken is het niet de verwachting dat organisaties een 






































Op dit moment is er weinig empirisch onderzoek dat specifiek ingaat op factoren welke van 
invloed zijn op de beheersingsstructuur van beleggers/asset management organisaties welke 
hun property management activiteiten hebben uitbesteed aan derden. Het is daardoor 
moeilijk om op basis van eerder onderzoek verwachtingen op te stellen over het 
besluitvormingsproces en de factoren die daarmee samenhangen. Dat zorgt ervoor dat dit 
onderzoek een verkennend karakter heeft voor deze branche. Het heeft een theorietoetsend 
karakter aangezien het model van Dekker (2004l) als basis voor het onderzoek wordt 
genomen. Er is in deze scriptie gekozen voor een case study wat in dit geval wil zeggen dat 
er een beperkt aantal organisaties intensief worden bestudeerd. Er is om een aantal redenen 
voor deze aanpak gekozen. Ten eerste omdat een meer intensieve bestudering van een 
aantal betrokken organisaties het mogelijk maakt om dicht bij de praktijk te blijven. Er is 
ruimte voor de vele facetten van het proces en verschillende perspectieven van de mensen 
in dat proces en er kan gebruik gemaakt worden van de door hen ervaren knelpunten en de 
oplossingen daarvoor (Swanborn, 2003). Daarnaast leent een onderzoeksopzet in de vorm 
van een casestudy zich bij uitstek voor een onderzoek naar complexe fenomenen als 
besluitvormingsprocessen en beheersingstructuren omdat het de mogelijkheid biedt om 
verschijnselen te bestuderen in de context waarin het plaatsvindt. Dat is belangrijk wanneer 
het moeilijk is om een verschijnsel los te zien van zijn omgeving (Braster, 2000; Swanborn, 
2003).  
Met het onderwerp van deze scriptie is dat het geval, want het zou op zijn minst opvallend 
zijn om te proberen om het besluitvormingsproces om te komen tot outsourcing en de 
inrichting van een beheersingsstructuur te isoleren van de organisatie waarin het proces 
plaatsvindt. Bovendien is het in verkennend onderzoek nodig om een brede oriëntatie te 
hanteren op de factoren die een rol kunnen spelen in dit proces omdat er vanuit eerder 
onderzoek geen duidelijke aanwijzingen zijn welke zaken al of niet relevant zijn. Een 
casestudy kan een antwoord bieden op deze uitdagingen door een diepe analyse van het 
onderzoeksterrein en door gebruik te maken van verschillende manieren van 
dataverzameling (Yin, 2003). 
 
Deze aanpak kent echter wel een aantal belangrijke beperkingen. Deze beperkingen hebben 
te maken met het karakter van de casestudy methode en kunnen het best uitgelegd worden 
door de aanpak af te zetten tegen een survey onderzoek. In een survey onderzoek wordt bij 
een groot aantal respondenten een vragenlijst afgenomen die met statistische methoden kan 
worden verwerkt. Meestal is het de bedoeling dat de respondenten representatief zijn voor 
een grotere populatie. Het resultaat is dan dat er op een beperkt aantal vast omlijnde 
variabelen een groot aantal meetpunten zijn die representatief worden geacht voor de 
populatie. Op basis van statistische inferentie kunnen dan uitspraken gedaan worden over 
die populatie. Een casestudy is een onderzoek waarin slechts één of enkele gevallen worden 
bestudeerd. Die kunnen niet als representatief gezien worden voor een bepaalde populatie. 
Bovendien wordt het onderwerp niet los gemaakt van de context. Dat betekent dat de 
variabelen die belangrijk gevonden worden nog niet allemaal bekend en gepreciseerd zijn en 
dat er veel variabelen in aanmerking komen. Ook zijn er maar enkele meetpunten omdat er 
maar één of enkele gevallen worden bekeken. Het aantal variabelen is groter dan het aantal 
datapunten (Swanborn, 2003). 
 
Wat betekent dit nu voor het onderzoek? Het belangrijkste probleem dat hieruit voort komt 
heeft betrekking op de externe validiteit, de generaliseerbaarheid. Het studieobject is niet 
representatief voor een grotere populatie, daarom kunnen de bevindingen niet automatisch 
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verbreed worden alsof zij ook voor andere gevallen gelden. Uit het bovenstaande blijkt dat dit 
onderzoek geen vergaande conclusies kan opleveren over de manier waarop er in andere 
organisaties de besluitvorming ten aanzien van de sourcing van property management 
activiteiten is ingericht. Dat wil gelukkig niet zeggen dat een casestudy geen lessen kan 
opleveren voor andere situaties, maar wel dat daarbij de nodige voorzichtigheid in acht 
genomen moet worden genomen. Yin (2003) zet de gebruikelijke 'statistische’ generalisatie 
af tegen zijn ‘analytische’ generalisatie. Op basis van een casestudy kunnen geen uitspraken 
gedaan worden over een populatie waartoe de onderzochte case behoord, maar een case 
kan wel generaliseren naar een theorie.  
 
Wanneer de empirische bevindingen in een casestudy overeen komen met een patroon dat 
op basis van theorieën voorspeld kan worden, dan geeft dat steun aan de theorieën, zeker 
wanneer het niet overeen komt met de verwachtingen op basis van een rivaliserende theorie. 
Swanborn (2003) waarschuwt echter dat het interpreteren van een casestudy in termen van 
een theorie juist vanwege de omgevingsfactoren geen zekerheden biedt. De kans dat er 
factoren buiten het theoretisch model meespelen of dat er andere mechanismen werken is 
vrij groot. Bovendien is het bij analytische generalisatie toch ook de bedoeling dat de theorie 
iets kan zeggen over andere situaties. Evenals bij statistische generalisatie zijn er dus 
impliciete aannames over de vergelijkbaarheid van de case met andere situaties. Dat is 
allemaal geen groot probleem, volgens Swanborn, zolang er maar geen over optimistisch 
beeld ontstaat en het resultaat als zekerheid wordt gepresenteerd. Deze raad wordt in dit 
onderzoek ter harte genomen, de eventuele conclusies moeten vanwege de opzet van dit 
onderzoek noodzakelijkerwijs een beperkt karakter hebben. 
 
Volgens Yin kan een case study als volgt worden gedefinieerd: 
 
- A case study is an empirical inquiry that investigates a contemporary phenomenon within 
its real-life context, especially when the boundaries between phenomenon and context are 
not clearly evident.  
 
Yin geeft aan dat een exploratief onderzoek de juiste methode is als de onderzoeker 
beperkte controle heeft over gebeurtenissen. Keuze voor onderzoek met behulp van een 
case study heeft wel een aantal praktische consequenties. Bij het ontwerp van het 
onderzoek is het belangrijk rekening te houden met de volgende factoren: 
 
1. Onderzoeksvraag/vragen moeten goed worden omschreven 
2. Veronderstellingen worden gemaakt op basis van de wetenschappelijke literatuur 
3. Object van het onderzoek wordt goed afgebakend 
4. Te onderzoeken aspecten van de case zijn duidelijk gedefinieerd 
5. De wijze van meten en evalueren van de variabelen is buitengewoon belangrijk 
 
Belangrijke randvoorwaarden daarbij zijn: 
 
1. Dat meerdere bronnen van informatie worden benut – verschillende cases, 
    functionarissen in een organisatie (construct validity) 
2. Alternatieve verklaringen moeten worden onderzocht (internal validity) 
3. Aansluiting houden met de theorie (external validity) 
4. Betrouwbaarheid van data (reliability) 
 
Praktische consequenties van bovengenoemde factoren en randvoorwaarde zijn: 
 
1. In literatuur onderzoek zal worden gezocht naar alternatieve verklaringen 
2. Deze alternatieven zullen worden meegenomen bij de case study 
3. De interviews zullen worden afgenomen aan de hand van gestructureerde  
    Vragenlijsten 
 32
4. Mogelijkheid om interviews verder uit te diepen  




Het onderzoeksproces is opgedeeld in een aantal stappen welke onderstaand nader zijn 
gespecificeerd. 
 
De volgende stappen worden onderkend: 
 
3.1.2.1 Beschrijven van de theorie 
 
De literatuur van de Transaction Cost Economics (TCE) en de Organisation theorie dienen 
als basis voor het onderzoek zoals gecombineerd in het theoretisch kader dat als basis voor 
dit onderzoek wordt gebruikt.  
 
Om de relatie tussen de interviewvragen en het theoretisch kader te waarborgen is bij het 
opstellen van de vragen gebruik gemaakt van de volgende structuur: 
 
- Op basis van de theorievolgorde uit de scriptie zijn de interviewvragen opgesteld 
- De interviewvragen zijn gesorteerd naar de verwachte volgorde van relevante 
factoren welke een rol hebben gespeeld bij de sourcingskeuze en de inrichting 
van de governance structuur 
- Bij de vragen zijn mogelijkheden ingebouwd om indien gewenst door te vragen op 
de gegeven antwoorden 
 
De opbouw/koppeling van theorie naar interviewvragen is weergegeven in bijlage D. 
 
3.1.2.2 Beschrijven van de praktijk 
 
Op basis van statistische gegevens wordt inzicht verkregen in de Real  
Estate asset management organisaties/institutionele beleggers in Nederland. Deze  
gegevens zijn beschikbaar bij het IVBN en media (Vastgoedmarkt, Property  
NL) welke de vastgoedmarkt in Nederland als core business hebben.  
 
Op basis van deze overzichten is op basis van een inventarisatie van de  
specifieke kenmerken van de bedrijven een keuze voor de bedrijven gemaakt welke zijn 
benaderd voor interviews. Belangrijke kenmerken  
voor de organisaties welke in aanmerking komen zijn: 
o omvang van het bedrag aan assets under management  
o geografische spreiding van de assets – alleen assets welke in Nederland zijn 
gelegen maken onderdeel uit van het onderzoek 
o type onderneming 
o type eigendomsverhoudingen  
o type vastgoed – kantoren, winkels, woningen, bedrijfsruimten (alleen direct 
vastgoed) 
o mate waarin property management activiteiten worden uitbesteed – alleen 
organisaties welke de property management activiteiten hebben uitbesteed 
wordt geïnterviewd. 
 
Door semigestructureerde interviews wordt onderzocht wat de belangrijkste factoren zijn  
welke de besluitvorming beïnvloeden ten aanzien van de sourcing van bepaalde property 
management/service activiteiten waarbij de vraagstelling is gebaseerd op de TCE theorie en 




De resultaten uit het onderzoek zijn verbonden met de theorieën. In hoeverre  
zijn de relevante factoren welke van invloed zijn geweest op de besluitvorming van real 
estate asset management organisaties/beleggers (al dan niet bewust) gebaseerd op de 
theorieën.  
 
Met behulp van de case study’s is getoetst of en in welke mate de wetenschappelijke theorie 
aansluit met de praktijksituatie bij de betreffende bedrijven.  
 
Om een goed beeld te krijgen van de beslissingsmotivatie van bedrijven is de vergelijkende 
studie uitgevoerd bij beleggers/eigenaars van vastgoed.  
 
In Property NL (maandblad voor professionals in vastgoed) wordt jaarlijks weergegeven wat 
de 100 grootste en belangrijkste beleggers/eigenaars en asset management organisaties zijn 
in Nederland. De beleggingsvolumes variëren van € 72 miljard tot € 217 miljoen. Om een 
goed beeld te krijgen van de genoemde populatie zijn een aantal organisaties geïnterviewd. 
Het aantal interviews is afhankelijk gesteld van de mate waarin de reacties van 
geïnterviewden variëren – met andere woorden de mate waarin interviews nieuwe inzichten 
geven ten aanzien van de redenen van outsourcing danwel inrichting van controlstructuren.  
 
De bedoeling is alleen partijen te interviewen partijen welke de property management 
activiteiten hebben uitbesteed met een belegd volume van minimaal circa € 1 miljard waarbij 
deze partijen de segmenten kantoren, winkels en woningen in de portefeuille hebben. 
 
3.1.2.4 Proces case study 
Bij de case study zijn de volgende stappen doorlopen: 
 
1. Vast stellen wat de populatie is van de real estate / asset management organisaties 
(definieer de onderzoekspopulatie) 
2. Definitief vaststellen of een steekproef noodzakelijk is of dat de gehele populatie kan 
worden onderzocht. De verwachting is dat het niet mogelijk is de gehele populatie (te 
uitgebreid) te onderzoeken dus zal moeten worden verstaan met een steekproef 
3. Van de geselecteerde organisaties specifieke kenmerken vaststellen in termen van 
grootte (assets under management, personeelsamenstelling, type belegger 
(institutioneel of particulier) 
4. De benodigde omvang van de steekproef is vastgesteld op minimaal twee interviews 
en maximaal acht. Uitgangspunt daarbij is dat de verschillende onderscheiden 
vastgoed segmenten minimaal twee keer vertegenwoordigd moeten zijn. 
5. Respondenten zijn geselecteerd op basis van vooraf bepaalde regels en criteria. Een 
belangrijk criterium is dat de respondenten beslissingsbevoegd of 
beslissingsadviserend zijn (geweest) ten aanzien van de outsourcing van property 
management activiteiten. Concreet betekend dit dat de interviews zullen worden 
gehouden met de CEO’s, CFO’s en afhankelijk van de grootte van de organisatie met 
de hoofden van de asset management afdelingen. 
6. De respondenten zijn geïnterviewd waarbij gebruik gemaakt is gemaakt van een 
vooraf gedefinieerde vragenlijst. Hierbij is gebruik gemaakt van een vragenlijst welke 
is gebaseerd op een gevalideerde lijst uit het onderzoek van de heer Dekker (2008) 
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waarbij de vragenlijst is aangepast aan de specifieke Property Management 
aspecten.  
7. De uitgesproken teksten zijn bewerkt en nagenoeg volledig uitgeschreven om 
betekenisvolle patronen te ontdekken 
8. Voor de analyse methode is een keuze gemaakt voor de Matrixmethode (bijlage D) 
Uitgangspunt is de logica en consistentie van het onderzoeksontwerp.  
3.2 Dataverzameling 
 
3.2.1 Dataverzameling, bronnen 
 
In het onderzoek is gebruik gemaakt van verschillende bronnen. Het principe van het gebruik 
van meerdere bronnen heet triangulatie (Yin, 1994). In dit onderzoek is behoudens van 
interviews met personen (bronnen) per casus, gebruik gemaakt van de relevante 
documenten als extra bron. 
 
Ten aanzien van de bepaling van de informatiebronnen is gemaakt van: 
 
Secundaire data – voor de vaststelling van de grootte van de populatie en nadere 
segmentering van de populatie (databanken met overzichten asset en property management 
organisaties). Bronnen daarvoor zijn publicaties/databases van de Vastgoed markt, Property 
NL, IVBN en het CBS. 
 
Primaire data – wordt specifiek toegespitst op de vraagstelling door middel van vragenlijsten 
en interviews bij focusgroepen.  
 
Het daadwerkelijke onderzoek heeft een tweevoudige aanpak. Op basis van een enquête 
worden (gestructureerde) zijn interviews afgenomen. Indien de uitkomsten hier aanleiding 
toe geven zijn aanvullende dieptevragen gesteld. Daarnaast kan worden teruggegrepen op 
observaties van de geïnterviewden en de uiteindelijke resultaten.  
3.2.2 Literatuur 
 
In het kader van het onderzoek is literatuur met betrekking tot de transactiekostentheorie en 




Tijdens het onderzoek is gebruik gemaakt van intranet, internet en vakbladen. De journals 
zoals Organisation Studies, Accounting Organisations and Society en Management 
Accounting Research hebben veel relevante informatie voor het literatuuronderzoek 
geleverd. Internet en vakbladen zijn gebruikt om de belangrijkste beleggers/asset managers 




De volgende documenten wil ik tijdens het onderzoek gebruiken: 
• Property nl – voor de identificatie van de top 101 beleggers 2010 van Nederland 
• Documentatie over het beleid ten aanzien van outsourcing en uitvoering daarvan 
• Interviews met beslissingsbevoegden ten aanzien van sourcing van activiteiten  
• Model uitbesteding property management activiteiten zoals opgesteld door de IVBN 
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• Jaarverslagen 




Voor mijn onderzoek vormen de beslissingsbevoegde personen een belangrijke bron van 
informatie. Ik wil de voor de sourcing van activiteiten verantwoordelijk managers van de voor 
mijn onderzoek geselecteerde organisaties interviewen. Vanwege anonimiteit wordt in de 
bijlage C geen lijst met namen en geen volledige transcriptie van de interviews opgenomen. 
De namen zullen wel bekend zijn bij de scriptiebegeleider. 
 
Om de betrouwbaarheid van het onderzoek te verhogen, zullen de uitgewerkte interviews 
worden teruggekoppeld aan de betreffende personen voordat ze aan analyse onderworpen 
werden.  
 
De interviews met personen zijn door middel van ‘vier-ogen principe’ / ‘face to face’ open 
interviews uitgevoerd.  
Mondelinge interviews hebben zowel voordelen als nadelen. Voordelen van de mondelinge 
interviews zijn: 
• Minder voorbereiding noodzakelijk 
• Geschikt voor open vragen en anticiperen op gegeven antwoorden  
• Vragen om te bepalen in hoeverre emotie een rol heeft gespeeld bij 
besluitvormingsprocessen 
• Vragen niet gelimiteerd  
• Goede controle op invullen  
• Risico onvolledigheid vragenlijsten beperkter 
 
Mondelinge interviews kennen ook een aantal nadelen:  
• Lengte/duur van de interviews  
• Risico op verminderde structuur  
• Lastiger te organiseren vanwege agendatechnische kwesties  
• Tijdsbelasting voor vastleggen interviews 
• Uitkomsten multi-interpretabel 
• Tijdsbelasting terugkoppelingstraject 
 
Toch is er gekozen voor de mondelinge interviews omdat de voordelen voor dit onderzoek 
zwaarder wegen dan de nadelen.  
 
De uitgewerkte interviews worden in een tabel (Excel spreadsheet) samengevat. De 




Door Property NL is onderzoek gedaan naar de grootste 101 vastgoedbeleggers (zie bijlage 
B), op basis van de Assets Under Management, in Nederland. Het belangrijkste criterium is 
dus de grootte, waarbij de beleggers zijn gespecificeerd naar type beleggers. De volgende 
type ‘beleggers’ zijn te onderscheiden: 
 
- Asset Manager 
- Beursfonds 






- Private beleggingsmaatschappij 
- Participatiefonds 
 
Een belangrijk aantal van de geselecteerde partijen hebben geen direct vastgoed (meer) op 
de balans. In de afgelopen periode zijn vanwege een aantal redenen steeds meer 
organisaties overgegaan tot de verkoop van het vastgoed waarbij vastgoed werd 
teruggekocht in de vorm van aandelenbeleggingen/participaties.  
 
De belangrijkste redenen voor de verkoop van het vastgoed door beleggers zijn:  
- Beperkte liquiditeit van direct vastgoed 
- Meer mogelijkheden om risico’s te spreiden 
- Vastgoedfraude 
- Minder beheersingsmaatregelen 
- Minder beheersingsmaatregelen – lagere beheerskosten 
 
Voor mijn onderzoek naar de uitbesteding van property management activiteiten kwalificeren 
alleen organisaties met direct vastgoed op de balans welke de property 
managementactiviteiten hebben uitbesteed. Omdat de aard van de property management 
activiteiten zou kunnen worden beïnvloed door het type vastgoed is daar waar mogelijk 
onderzoek bij organisaties met verschillende typen vastgoed under management gedaan. 
Over het algemeen worden alle typen vastgoed, in het kader van een optimale 





- Woningen  
- Overig vastgoed (Bedrijfsruimten/Parkeergarages) 
 
Om te bepalen in hoeverre het type vastgoed van invloed is op de mate van outsourcing van 
property management activiteiten zullen van ieder type vastgoed organisaties worden 
geïnterviewd.  
 
In bijlage B is een overzicht weergegeven van de 101 grootste asset management 
organisaties/ beleggers.  
 
Gezien de doelstelling tot intensief onderzoek van organisaties en de wens om te bepalen of 
het specifieke segment vastgoed van invloed is op besluitvormingsproces ten aanzien van 
de outsourcing of de controlstructuur moet het aantal te interviewen personen bestaan uit: 
 
- Minimaal twee interviews 
- Maximaal acht interviews 
  
Uiteindelijk is de keuze gemaakt om functionarissen te interviewen van: 
 
- ING Real Estate Management BV 
- Bouwfonds Real Estate Investment Management BV 
- Altera Vastgoed 
- IEF Capital NV 
 
Genoemde organisaties behoren gemeten in Assets onder Management tot de grootste 
asset managers/beleggers in Nederland met Nederlands vastgoed waarbij ieder vastgoed 
segment meerdere keren vertegenwoordigd wordt.  
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3.3 Dataverwerking en analyse 
 
 
De doelstelling is er op gericht op zoek te gaan naar betekenisvolle patronen. Op basis van 
het literatuur onderzoek zijn verbanden en patronen verondersteld aanwezig te zijn ten 
aanzien van de inrichting van governancestructuren. Ten aanzien van de dataverwerking en 
analyse is gekozen voor de Matrixmethode. Deze methode is de meest gebruikte methode 
voor de kwalitatieve analyse.  
 
Methodiek van de Matrix Methode: 
 
1. gespreksthema’s worden weergegeven in rijen 
2. de verschillende groepen/geïnterviewden worden weergegeven in groepen 
3. in de cellen is kort weergegeven (trefwoorden/korte zinnen) wat betreffende  
    Groepen/geïnterviewden aan hebben gegeven. 
  
De analyseprocedure wordt als volgt ingestoken: 
 
1. trefwoorden/korte zinnen worden geturfd – de trefwoorden worden voor het afnemen  
    van de interviews vastgesteld waarbij de trefwoorden zijn onderbouwd op basis de  
    Opbouw/koppeling van het schema van theorie naar interviewvragen (zie bijlage D).  
 
2. door een vergelijking van de rijen wordt geprobeerd een patroon te ontdekken. Wat  
    hebben bepaalde groepen gezegd over diverse thema’s. Is een patroon te ontdekken. 
  
3. door vergelijking van de kolommen wordt geprobeerd een patroon te ontdekken. Wat  
    hebben de diverse geïnterviewden/groepen gezegd over een bepaald thema. Het  
    gevonden patroon zal in de scriptie worden beschreven waarbij de accenten zoveel als  
    mogelijk worden gelegd.  
  





















In dit hoofdstuk worden de resultaten van de interviews weergegeven. Voor het onderzoek 
zijn vertegenwoordigers van de onderstaande organisaties geïnterviewd: 
 
- ING Real Estate Management BV 
- Bouwfonds Real Estate Investment Management BV 
- Altera Vastgoed 
- IEF Capital NV 
 
De kenmerken van de organisaties zijn in dit hoofdstuk beschreven. Zoals aangegeven in 
hoofdstuk 3 zijn voor het onderzoek alleen organisaties geïnterviewd welke direct beleggen 
in vastgoed danwel functioneren als asset management organisaties waarbij de property 
management activiteiten zijn uitbesteed. Van de genoemde organisaties zijn de voor de 
sourcing van property management activiteiten verantwoordelijke functionarissen 
geïnterviewd. De functies van de respondenten varieerden van Directeur Asset 
Management, Senior Asset Manager tot Financieel Directeur.  
 
Genoemde organisaties behoren gemeten in Assets Under Management tot de grootste 
asset managers/beleggers in Nederland met Nederlands vastgoed waarbij ieder vastgoed 
segment meerdere keren vertegenwoordigd wordt. Bij de geïnterviewde organisaties is 
onderzocht in hoeverre verklarende variabelen volgens de TCE theorie en de Organisational 
theorie van toepassing zijn geweest bij de besluitvorming en de inrichting van de control 
structuur. De ondernemingen zijn zich bij de besluitvorming over het algemeen niet bewust 
geweest van de TCE en de Organisational theorie. Bij de interviews is bij de specifieke 
vragen betreffende de theorie een nadere toelichting gegeven.  
 
Door Dekker (2004) een framework (zie paragraaf 2.3.5) gemaakt welke gericht is op een het 
verklaren van controlstructuren bij samenwerkingsverbanden. Het model is gebaseerd op de 
transactie kosten theorie, de organisation theorie en kenmerken van formal en social control 
(Dekker, 2004). Het theoretisch model van Dekker heeft als basis gediend voor de analyse 
van de sourcingsbeslissingen en de inrichting van de control structuur bij de beleggers/asset 
managers.  
 
Op basis van de specifieke kenmerken van de organisaties en de activiteiten is geanalyseerd 
in hoeverre het model van Dekker (2004) een verklaring geeft voor de sourcingsbelissingen 
van de property management activiteiten en de inrichting van de control structuur van de 
onderzochte organisaties. Belangrijke kenmerken volgens Dekker (2004) zijn: 
 
- Onderlinge afhankelijkheden van de taken 
- Onzekerheden ten aanzien van de uitvoering van de taken 
- Mate van specificiteit van de taken 
- Onzekerheden in de omgeving van de organisatie en de uit te voeren taken 
- Frequentie in termen van volume, zowel in termen van volume van assets onder 
management als volume van de activiteiten. 
 
In bijlage B zijn de samenvattingen van de interviews opgenomen. Op basis van het 
literatuur onderzoek zijn verbanden en patronen verondersteld aanwezig te zijn ten aanzien 
van de inrichting van governancestructuren. Ten aanzien van de verwerking van de data en 
de analyse is gekozen voor de Matrixmethode welke is opgenomen in bijlage D.  
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4.2  Casus ING Real Estate Investment Management (ING REIM) 
 
In hoofdstuk 4.2 wordt een samenvatting gegeven van de ING Reim organisatie, de 
besluitvorming ten aanzien van sourcing van activiteiten en de toegepaste control structuur. 
In bijlage A is de casus van ING REIM volledig uitgewerkt.  
 
4.2.1 Beschrijving van de organisatie 
 
ING REIM is een in vastgoed gespecialiseerde asset manager die internationaal opereert. 
ING REIM is een zelfstandig onderdeel van ING welke door ING is verkocht aan CB Richard 
Ellis (CBRE). De overname transactie is nog niet afgerond, de verwachting is dat dit in de 
loop van 2011 wordt geëffectueerd.  
 
ING Real Estate Investment Management (ING REIM) is een van de grootste en 
toonaangevende vastgoedbeleggingsondernemingen ter wereld met een netwerk van 42 
kantoren in 12 landen en een totaal belegd vermogen van € 62,4 miljard.  
ING REIM beheert tientallen vastgoedfondsen wereldwijd waarbij direct vastgoed in Europa 
met circa 40% aan beheerd vermogen dominerend is, gevolgd door de Verenigde Staten met 
circa 25%.  
 
ING REIM Nederland heeft voor circa € 6,5 miljard Assets Under Management. De 
Belangrijkste activiteiten bij het asset management van vastgoed om het rendement van de 
vastgoedportefeuille te optimaliseren zijn volgens de respondent marktbewerking, weten wat 
er in de markt gebeurt en wat de consequenties daarvan (kunnen) zijn voor de portefeuilles 
en een goede analyse van de beschikbare data.  
 
4.2.2 Overzicht outsourcing activiteiten   
 
De activiteiten zijn sinds de start van ING REIM aan ge-outsourced. Nadat een property 
manager zijn activiteiten moest staken zijn een aantal activiteiten door ING gedwongen ge-
insourced. Bij de start van de organisatie is de afweging gemaakt tussen outsourcing en 
insourcing. Op basis van onderzoeken is de conclusie getrokken dat geheel internaliseren 
van de activiteiten complex is, een grote investering in resources vereist en competenties 
vraagt welke over het algemeen bij de start van een organisatie niet in ‘huis’ zijn.  
 
De genoemde redenen welke worden genoemde door de respondent van ING REIM geven 
duidelijk aan dat bij het sourcingsproces ING REIM zich niet alleen heeft laten leiden door 
het gedachtegoed van de Transactiekostentheorie (TCE voorspeld dat bij 
sourcingsbeslissingen de governancestructuur met de laagste transactiekosten wordt 
gekozen). De respondent van ING REIM refereert aan een gebrek aan resources en 
compententies. 
 
Het segment is voor ING van invloed op de outsourcing beslissing. Outsourcing is ook 
afhankelijk van de complexiteit en het volume van de activiteiten. Bij de sector woningen 
bijvoorbeeld is het volume van de activiteiten groot en de complexiteit beperkt – vooral ten 
aanzien van de commerciële activiteiten. De beperkte complexiteit geld ook voor de kleinere 
winkels – deze activiteiten worden ook extern uitgevoerd. Voor kantoren en grotere winkels 
is de investering over het algemeen groter en is een individuele aanpak van huurders 
noodzakelijk. 
 
Zoals aangegeven is de uiteindelijke keuze voor al dan niet outsourcen afhankelijk van 
complexiteit – en daarmee de mate van standaardisatie – en het volume van de activiteiten. 
Voor ING REIM zijn de belangrijke criteria voor het uitbesteden van activiteiten aan 
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individuele property managers de regio waar de complexen zijn gesitueerd en het volume 
wat een property manager onder management heeft. De doelstelling van ING REIM is er op 
gericht om aan een property manager een bepaald minimum aan volume activiteiten uit te 
besteden om te voorkomen dat mensen bij de property manager vertrekken of door de 
property manager voor een andere opdrachtgever worden ingezet vanwege een gebrek aan 
activiteiten. Volgens de respondent is het voor ING REIM belangrijk dat de investeringen van 
de property manager in voldoende mate financieel kunnen worden gecompenseerd door de 
property manager.  
 
ING REIM besteedt de property management activiteiten uit om zich zoveel mogelijk te 
kunnen focussen op strategische/tactische activiteiten. Om deze reden besteed ING REIM 
de operationele activiteiten binnen de gestelde voorwaarden uit. Een andere reden is dat de 
kosten bij uitbesteding over het algemeen lager zijn. Ook het lokaal aanwezig zijn (netwerk) 
van een property manager, de beschikking over resources, grotere flexibiliteit en 
risicospreiding zijn argumenten voor ING om property management activiteiten uit te 
besteden.  
 
Behavioral uncertainty is voor ING REIM niet echt een issue. De respondent geeft aan "als je 
als opdrachtgever de indruk krijgt dat je voor de opdrachtnemer teveel nummer twee bent 
dan moet je het zelf gaan doen". Over het algemeen zal dat blijken uit de markt en uit de 
periodieke gesprekken met bijvoorbeeld makelaars. Wanneer door ING REIM wordt 
geconstateerd dat bijvoorbeeld een makelaar twee ‘petten’ op heeft dan zijn zij hun opdracht 
kwijt. Onzekerheden ten aanzien van het gedrag van de property managers is ook een van 
de redenen dat INGREIM zelf grote winkels verhuurd en zelf de kantoren verhuurd (grote 
financiele impact).  
 
4.2.3 Controlstructuur ING REIM    
 
Een belangrijke factor welke van invloed is geweest op de inrichting van de control structuur 
bij ING REIM is risico, ook omdat ING REIM onderdeel uitmaakt van een bank.  
 
Voor ING zijn zowel outcome control, behavioral control als social control als 
controlmechanismen relevant afhankelijk van de fase van de samenwerking tussen partijen.  
ING REIM werkt samen met meerdere property managers waardoor het in de praktijk lastig 
is om per property manager structureel een andere controlstructuur toe te passen. In de 
praktijk zie je bij ING REIM wel een ontwikkeling in de groei van wederzijds vertrouwen 
tussen partijen als een aantal jaren tot tevredenheid is samengewerkt. Voor ING REIM ligt de 
primaire focus ligt in de eerste jaren op outcome control en verschuift uiteindelijk via 
behavioral control meer naar social control vanwege de ontwikkeling van het vertrouwen in 
elkaar. In de komende paragrafen zal de ontwikkeling van de controlstructuren van outcome 
control naar social control nader worden toegelicht.  
 
Overigens is het toepassen van meerdere controlmechanismen op basis van de theorie van 
Ouchie and Maguire (1975) niet logisch. Volgens Ouchie en Maguire (1975) richten 
organisaties de controlstructuur in op basis van meting van het gedrag of de resultaten van 
het gedrag (behaviour control).  
 
Het vastgoedsegment is voor ING REIM niet direct van invloed op de controlstructuur. De 
controlstructuur kan wel enigszins per property manager variëren. Dit is afhankelijk van de 
professionaliteit van de property manager – sommige property managers hebben meer hulp 
nodig bij processen dan andere – een voorbeeld hiervan is een gewijzigd proces van 
servicekosten afrekening door ING in de afgelopen jaren. Bij het wijzigen van het proces was 
de hulpvraag per property manager verschillend.  
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Gezien de hoge meetbaarheid van de resultaten en de relatief lage programmeerbaarheid 
van de taken van de property managers lijkt op basis van het schema van Das en Teng 
(2001) output control de meest geëigende structuur. Toch wordt door ING REIM een mix van 
structuren toegepast waarbij overigens behalve de meetbaarheid van processen en de 
output ook de ontwikkeling van het wederzijds vertrouwen een rol speelt. Belangrijkste reden 
voor ING REIM hiervoor is dat de output niet altijd objectief meetbaar is omdat economische 
of andere door de property manager niet beïnvloedbare omstandigheden een belangrijke 
invloed kunnen uitoefenen op de uitkomst.   
 
4.3 Casus Bouwfonds Real Estate Investment Management (REIM) 
 
In hoofdstuk 4.3 wordt een samenvatting gegeven van de Reim organisatie, de 
besluitvorming ten aanzien van sourcing van activiteiten en de toegepaste control structuur. 
In bijlage A is de casus van REIM volledig uitgewerkt.  
 
4.3.1 Beschrijving van de organisatie 
 
REIM is sinds 2006 samen met haar zussen, FGH Bank, MAB Development en Bouwfonds 
Ontwikkeling, de Rabo Vastgoedgroep. De Rabo Vastgoedgroep is een van de grootste 
vastgoedondernemingen van Europa en is onderdeel van de Rabobank Groep.  
 
REIM is de specialist op het gebied van vastgoedbeleggingen. Ze zijn verantwoordelijk voor 
het fund- en asset management van circa 25 vastgoedfondsen. De totaal beheerde 
portefeuille is € 7,2 miljard en daarmee behoort Bouwfonds tot de top tien van grootste 
spelers op het gebied van gemanagede vastgoedbeleggingsportefeuilles in Nederland.  
 
De vastgoedportefeuilles bevinden zich voornamelijk in Europa. Daarnaast is er een fonds in 
Amerika.  
 
De klanten van REIM zijn zowel particuliere als institutionele beleggers voornamelijk 
gesitueerd in Noordwest Europa. Voor het beheer van de portefeuilles ontvangt REIM een 
fund- en/of asset management fee gerelateerd aan de huuropbrengsten of de waarde van 
het vastgoed.  
 
REIM bevindt zich in de top tien van grootste spelers op het gebied van gemanagede 
vastgoedbeleggingsportefeuilles in Nederland. Deze toppositie hebben ze behaald door op 
zoek te gaan naar producten die aansluiten bij de wensen van de klant.  
 
REIM is samen met de merken Bouwfonds Ontwikkeling, MAB Development, FGH Bank, 
REIM en Fondsenbeheer Nederland; de Rabo Vastgoedgroep. De Rabo Vastgoedgroep 
heeft als doel de particuliere en zakelijke vastgoedmarkt te bedienen aan de hand van drie 
kernactiviteiten: ontwikkelen, financieren en investment management.  
De Rabo Vastgoedgroep (en haar onderdelen) is een 100% dochtermaatschappij van 
Rabobank. 
 
Bij REIM is de organisatie opgesplitst in drie strategic business units die allen hun eigen 
specifieke dienst aanbieden. De business units worden aangestuurd door de managing 
director.  
 
REIM heeft zowel vastgoedbeleggingsfondsen voor de institutionele als de particuliere 
belegger. Voor REIM is de belangrijkste doelstelling van het asset management van 




4.3.2 Overzicht outsourcing activiteiten   
 
Door REIM wordt het property management sinds de start van de organisatie in 2001 
uitbesteed. De organisatie was in de opbouwfase in ieder geval niet ingericht op de 
aansturing van grote groepen mensen welke noodzakelijk zijn wanneer property 
management activiteiten zelfstandig worden uitgevoerd.  
 
De belangrijkste reden voor uitbesteding is dat het nagenoeg niet mogelijk is deze 
activiteiten, zeker met een relatief kleine startportefeuille, zelfstandig tegen lagere kosten uit 
te voeren. De marges in Nederland ten aanzien van de property management activiteiten zijn 
volgens REIM veel te laag om dat kostenefficiënt zelfstandig uit te voeren.  
Andere redenen zijn het een grotere flexibiliteit bij uitbesteding en dat REIM van mening is 
dat door operationele property management het rendement van fondsen niet in belangrijke 
mate is te beïnvloeden. Het laatste argument voor REIM is dat over het algemeen 
gespecificeerde property management organisaties veel beter zijn ingericht om meer 
operationele processen aan te sturen. 
 
Om een optimaal rendement te genereren is volgens REIM met name timing van aan- en 
verkopen van vastgoed zeer bepalend. Om dit te kunnen bereiken is kennis van de markt en 
goede research belangrijk. Andere belangrijke activiteiten voor REIM zijn de waardering van 
de portefeuille, komen tot een optimale portefeuille verdeling in termen van verdeling van 
spreiding van risico’s, strakke sturing op de bezettingsgraad en het bruto – netto traject van 
de vastgoedcomplexen. Als laatste is ook een de inrichting van de financieringsstructuur 
belangrijk voor het rendement van de aandeelhouders.  
 
Werkzaamheden betrekking hebbende op bovengenoemde activiteiten worden niet 
uitbesteed omdat met deze activiteiten de rendementen voor de aandeelhouders voor een 
zeer belangrijk gedeelte moeten worden behaald. In die visie van REIM hebben deze 
activiteiten een hogere mate van asset specifity. Op basis van de TCE theorie is het besluit 
van REIM om activiteiten met een hoge assert specifity niet uit te besteden goed te 
verklaren.   
 
Over het algemeen is het de inschatting van REIM dat de asset specifity ten aanzien van de 
operationele activiteiten beperkt is. Bij grote huurders en bij grote winkels en winkelcentra 
worden de activiteiten niet integraal uitbesteed omdat daar de specificiteit en de financiële 
belangen door REIM als te groot worden gezien. Ten aanzien van de besluitvorming om de 
property management activiteiten uit te besteden klopt dit met de theorie dat bij een lage 
asset specifity uitbesteding goed te verklaren is en dat bij een grotere specificiteit de 
activiteiten intern worden uitgevoerd. 
 
REIM heeft een goed beeld van de processen bij de property managers. De belangrijke 
processen zijn uitgeschreven in de property management overeenkomst. Dit betreft 
bijvooreeld de processen ten aanzien van de verhuur, uitvoeren en goedkeuringsprocedures 
bij onderhoud, opvragen van offertes, bewaking van huurdebiteuren en verrichten van 
betalingen. Behavioral uncertainty is om deze reden volgens REIM laag.  
 
4.3.3 Controlstructuur REIM    
 
Door REIM wordt bij de aansturing van de property management activiteiten een mix van 
control mechanismen toegepast. Focus ligt het nakomen van de contractuele afspraken en 
controle van de processen en de manier waarop zaken worden uitgevoerd. Hoe gaan 
property managers bijvoorbeeld om met spoedklussen en hoe daar op wordt gereageerd.  
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Over het algemeen zijn de control mechanismen bij REIM niet contractueel vastgelegd 
afgezien van bepaalde processen zoals aanlevering van stukken, aanvragen van offertes, 
verstrekken van opdrachten en betalingen. De belangrijkste reden volgens REIM is op dit 
moment dat relevante zaken lastig kwantificeerbaar zijn. Het is wel de bedoeling om deze in 
de toekomst vast te stellen om de beloning van de property managers ook op te splitsen in 
een vast en variabel deel met uiteraard als doelstelling de performance van de property 
manager verder te verbeteren.  
 
Periodiek/jaarlijks worden de prestaties geëvalueerd. Evaluatie wordt niet gedaan op basis 
van objectieve criteria, maar op basis van de prestaties van het afgelopen jaar kan wel een 
redelijk goed beeld worden gevormd van de performance. Property managers worden niet 
extra beloond bij goede prestaties maar gaan er wel uit wanneer ze niet goed presteren. Wel 
een malus dus en geen bonus. Overigens krijgen de goed presterende property managers 
indien er mogelijkheden zijn extra beheeropdrachten. 
 
Volgens REIM zijn voornamelijk het commerciële gedrag en prestaties van de property 
managers belangrijk om te komen tot een optimale performance. Juiste deze 
gedragskenmerken zijn door REIM en de opdrachtnemer niet gedefinieerd en zijn geen 
afspraken gemaakt. Vanwege de beperkte mogelijkheden om de output te meten is ten 
aanzien van de commerciële activiteiten juist behavioral control relevant. Waarbij het een 
complicerende factor is dat juist de processen van commerciële activtieten niet goed 
inzichtelijk zijn. Toepassing van behavioral control blijft met name beperkt tot observatie van 
mensen tijdens de periodieke gesprekken.  
 
De control structuur is gebaseerd op meting/controle van het gedragsproces in plaats van de 
uiteindelijke output, vaak omdat meting van de output niet goed en objectief kan plaatsvinden 
(Das & Teng, 2001). De resultaten van de individuele complexen worden regelmatig 
beïnvloedt door externe factoren welke buiten de invloedsfeer liggen van de property 
managers.  
 
Voor REIM Een is belangrijk voorbeeld van een social control mechanisme de periodieke 
gesprekken met de directies van de property managers. Bij deze gesprekken zijn niet alleen 
de reguliere beheersaspecten onderdeel van gesprek maar nadrukkelijk ook ontwikkelingen 
in de markt en bij hun eigen organisatie.  
 
4.4 Casus Altera Vastgoed NV 
 
In hoofdstuk 4.4 wordt een samenvatting gegeven van de Altera Vastgoed organisatie, de 
besluitvorming ten aanzien van sourcing van activiteiten en de toegepaste control structuur. 
In bijlage A is de casus van Altera volledig uitgewerkt.  
 
4.4.1 Beschrijving van de organisatie  
(bron website: Altera Vastgoed NV) 
 
Altera Vastgoed NV is een privaat en sectoraal vastgoedfonds ten behoeve van 
pensioenfondsen. Het beheer vermogen bedraagt circa € 1,6 miljard. Pensioenfondsen 
kunnen onder één juridische en fiscale paraplu naar eigen allocatievoorkeuren participeren 
naar één of meer van de vier administratief gesepareerde portefeuilles. Deze zijn ingedeeld 
naar de Nederlandse vastgoedsectoren: Woningen, Winkels, Kantoren en Bedrijfsruimtes. 
Toe- en uittreding is per kwartaal mogelijk, evenals het switchen tussen sectoren. Altera 
staat open voor nieuwe participanten.  
 
Altera Vastgoed biedt beleggingsproducten in Nederlands vastgoed met productkenmerken 
die optimaal zijn afgestemd op de wensen van pensioenfondsen. De belangrijkste 
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voorwaarde voor het bereiken van een optimaal rendement bij een beperkt risico is volgens 
Altera het hebben van een goede strategie en vaststelling en uitvoering van beleid wat 
gebaseerd is op deze strategie. Belangrijk onderdeel van het gevormde beleid is goede en 
gedegen research. Timing is voor Altera minder relevant omdat beleggers op elk moment 
kunnen instappen waarbij het de doelstelling is de ingelegde middelen binnen een redelijke 
termijn te beleggen. Timing vindt dus in feite plaats bij de aandeelhouder, Altera adviseert de 
aandeelhouders niet en functioneert ook niet als vermogensbeheerder. 
In principe is de doelstelling van Altera er op gericht om, afgezien van het dagelijkse beheer, 
activiteiten niet uit te besteden. De respondent geeft aan: "voor het realiseren van 
doelstellingen is het noodzakelijk dat voor genoemde activiteiten het kwaliteitsniveau goed 
is". Om deze reden wordt geen externe partij ingeschakeld. Activiteiten welke intern worden 
uitgevoerd zijn: 
- Het managen van bestaande portefeuilles aan de hand van rendement- en 
risicodoelstellingen 
- Acquisitie van vastgoed 
- Dispositie van vastgoed 
- Investeringen in en wederverhuur van bestaande objecten 
- Research/marktonderzoek  
- Contractvorming  
- Investor relations 
- Contacten met grote huurders  
 
 
4.4.2 Overzicht outsourcing activiteiten   
 
De property management activiteiten worden sinds de start van Altera uitbesteed. In eerste 
instantie is bij de aankoop van de eerste vastgoedportefeuilles het dagelijkse beheer 
gecontinueerd zoals dit al werd uitgevoerd door de verkopende partij. Bij de aankoop van de 
eerste portefeuilles in 2000 is vanwege efficiency het bestaande beheer gecontinueerd ook 
omdat in het begin de startende organisatie, volgens de respondent, simpelweg niet ingericht 
was om het beheer zelfstandig uit te voeren. De property managers welke op de portefeuille 
zaten zijn er in eerste instantie aangehouden. Direct overgaan in 2000 op nieuwe 
beheerders zou de discontinuïteit volgens Altera onnodig hebben vergroot. In de periode 
daarna zijn om de kwaliteit van het property management te verbeteren andere property 
managers aangesteld. Basis voor vaststelling van het kwaliteitsniveau van de property 
manager is de periodieke evaluatie door Altera.  
 
Belangrijkste reden om de property management activiteiten uit te besteden is dat de 
organisatie van Altera niet is ingericht om dergelijke activiteiten zelf uit te voeren. Gezien de 
marges is het nagenoeg onmogelijk om de property management activiteiten tegen dezelfde 
kosten intern uit te voeren. Behalve de kosten zijn voornamelijk ook de resources relevant. 
Het internaliseren van property management activiteiten heeft veel consequenties voor een 
organisatie omdat de organisatie met minimaal 50% moet worden uitgebreid. Een andere 
belangrijke factor is kennis welke bij property managers ten aanzien van een aantal 
activiteiten groter is dan bij Altera. En als laatste het netwerk van bijvoorbeeld makelaars 
welke een belangrijk rol speelt in het besluit om bijvoorbeeld makelaarsactiviteiten uit te 
besteden.  
 
Een ander belangrijk argument volgens de respondent van Altera is dat de organisatie de 
focus wenst te houden op asset en portefeuillemanagement. Dat zou verwateren als de helft 





Property management activiteiten zijn volgens Altera in principe volgend, dus specifieke 
kennis is niet echt noodzakelijk. Over het algemeen is het de inschatting van Altera dat de 
asset specifity beperkt is. Ten aanzien van de besluitvorming om de property management 
activiteiten uit te besteden klopt dit met de theorie dat bij een lage asset specifity 
uitbesteding goed te verklaren is. 
 
Behavorial Uncertainty of gedragsonzekerheid heeft betrekking op de moeilijkheid om 
contractuele prestaties te monitoren. Een hoge behavioral uncertainty maakt opportunistisch 
gedrag mogelijk die bij de afwezigheid van een goede monitoring niet gesignaleerd wordt. 
Om deze onzekerheid weg te nemen zijn de transactiekosten hoger bij Altera.  
 
Voor Altera is frequency ten aanzien van de hoeveelheid assets onder management geen 
issue, zij beschikken over een relatief grote portefeuille maar besteden toch uit. Ten aanzien 
van het segment is het wel relevant. Hoe groter het volume van de operationele activiteiten 
hoe aantrekkelijker het is voor een asset manager/belegger om uit te besteden.  
 
4.4.3 Controlstructuur Altera   
 
Volgens Altera is de basis voor de inrichting van de control structuur de 
beheerovereenkomst. Op basis van deze overeenkomst kan worden vastgesteld in hoeverre 
de kwaliteit van de dienstverlening van het gewenste niveau is. Belangrijk hierbij is periodiek 
te toetsten en ook property managers er structureel op aan te spreken wanneer afspraken 
niet worden nagekomen. In de afgelopen jaren is het wel gebeurd dat zaken werden 
gedoogd en dat is voor de onderlinge verstandhouding niet goed en geen goede basis voor 
optimale dienstverlening.  
 
Formele control mechanismen bestaan uit contractuele verplichtingen en formele 
organisatorische structuren welke kunnen worden onderverdeeld in control maatregelen 
gebaseerd op output en gedrag. Om de control mechanismen optimaal te laten werken is het 
een voorwaarde dat beide partijen zich aan de afspraken houden en dat er geen enkele 
discussie is ten aanzien van de output. Altera geeft zelf aan dat dit voor verbetering vatbaar 
is en geeft daarbij aan niet helemaal tevreden zijn over de kwaliteit van de dienstverlening.  
 
Tijdens kwartaalbesprekingen worden zaken door Altera benoemd en daar waar nodig 
bijgestuurd. De administratie wordt twee keer per jaar op locatie bij de property manager 
door Altera gecontroleerd. Per saldo is het bij Altera een combinatie van controle op output 
en processen. De kritiek ontstaat wanneer de output niet voldoet aan de gestelde eisen 
waarna op basis van een analyse van de processen wordt achterhaald waar het niet goed is 
gegaan. Opvallend hierbij is dat er wordt geconstateerd dat de output niet voldoet aan de 
gestelde eisen maar dat deze output niet structureel tussen opdrachtgever en 
opdrachtnemer wordt afgestemd.  
 
Vooral de outcome control mechanismen zijn belangrijk geweest bij de inrichting van de 
control structuur. De onderlinge afspraken zijn weergegeven in de beheerovereenkomst. Het 
is belangrijk deze afspraken – voorzover objectief meetbaar – scherp te blijven volgen. 
Volgens Altera is het lastig alleen maar een structuur in te richten op basis van outcome 
control omdat de output vaak lastig goed meetbaar is danwel dat er geen structurele 
afspraken worden gemaakt over de te realiseren performance in een periode. Er zijn relatief 
weinig smart afspraken gemaakt met een property manager.  
 
Een specifiek vastgoed segment heeft volgens Altera geen invloed op de controlstructuur. 
Altera werkt met een tiental property managers voor de hele portefeuille. De control structuur 
is voor alle segmenten en property managers gelijk. Altera zit kort op de property managers 
om de kwaliteit te bewaken.  
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De prestaties van de property managers worden door Altera één keer per jaar integraal 
beoordeeld. De respondent geeft aan: "uiteraard zijn de beoordelingen niet voor 100% 
objectief meetbaar. Er zit altijd een bepaalde mate van subjectiviteit in de beoordelingen". De 
verschillende disciplines commercie (door portefeuillemanagement), techniek en 
administratie worden door Altera separaat beoordeeld. De performance van de 
dienstverlening is niet van invloed op de beloning. Een aantal jaren geleden zijn pogingen 
ondernomen om te komen tot variabele beloning om de performance van de property 
manager te verbeteren. Altera heeft echter geconstateerd dat variabele beloning niet heeft 
geresulteerd in een duurzame verbetering van de kwaliteit van de dienstverlening. De 
financiële prikkeling voor de property manager bleek echter van korte duur. Om deze reden 
is gestopt met variabele beloning.  
 
De control structuur is mede gebaseerd op meting/controle van het gedragsproces in plaats 
van de uiteindelijke output vaak omdat meting van de output niet goed en objectief kan 
plaatsvinden (Das & Teng, 2001). De door Altera genoemde onderwerpen zijn volgens Altera 
lastig te objectiveren in termen van controle van processen. Conclusies zijn bij Altera meer 
gebaseerd op gevoel. Wanneer wordt geconstateerd dat het gewenste gedrag niet aanwezig 
is bij een persoon – bijvoorbeeld iemand is te technisch van aard, dan wordt door Altera 
aangedrongen op de aanstelling van een meer commercieel persoon. Meting van dit gedrag 
wordt door Altera gedaan op basis van gesprekken en het gevoel wat op basis daarvan 
ontstaat ten aanzien van personen.  
 
Social control mechanismen zijn voor Altera minder relevant. Uiteraard wordt geïnformeerd 
in de netwerken naar ervaringen met partijen. Voor Altera ligt de focus niet op gedeelde 
normen en waarden. Social control heeft bij Altera een zeer beperkte rol bij de sourcing van 
property management activiteiten. Vooral bij de zoektocht naar nieuwe propery managers 
speelt social control wel een rol.  
 
Geconcludeerd kan worden dat de gewenste control structuur is gebaseerd op outcome 
control maar dat dit vanwege niet voldoende objectieve criteria onvoldoende kan worden 
getoetst. Om deze reden worden ook behavioral en social controlmechanismen toegepast.  
 
4.5 Casus IEF Capital / Bouwfonds Real Estate Investment 
Management (IEF Capital) 
 
In hoofdstuk 4.5 wordt een samenvatting gegeven van de IEF Capital, de besluitvorming ten 
aanzien van sourcing van activiteiten en de toegepaste control structuur. In bijlage A is de 
casus van IEF Capital volledig uitgewerkt.  
  
4.5.1 Beschrijving van de organisatie 
 
 IEF Capital is een joint venture van Bouwfonds Real Estate Investment Management 
(Bouwfonds REIM) en Inflation Exchange Fund (IEF). Sinds de oprichting in 2001 is IEF 
Capital uitgegroeid tot de grootste uitgever van Nederlandse inflatieproducten. Als dekking 
voor de uitgegeven inflatieproducten heeft IEF Capital in de afgelopen jaren een aanzienlijke 
vastgoedportefeuille opgebouwd. Deze portefeuille bestaat uit zowel winkels, kantoren als 
bedrijfshallen met een totale waarde van circa €3 miljard. Hiermee is IEF Capital uitgegroeid 
tot een grote Nederlandse vastgoedbelegger. 
 
In 2001 hebben Bouwfonds Real Estate Investment Management (Bouwfonds REIM) en 
Inflation Exchange Fund (IEF) de Joint Venture IEF Capital opgericht. Voor de oprichting van 
IEF Capital was er in Nederland eigenlijk geen mogelijkheid om te beleggen in Nederlandse 
inflatieproducten. IEF Capital biedt Nederlandse pensioenfondsen een compleet inflatie 
productenpakket aan. De groei die IEF Capital sinds haar oprichting heeft doorgemaakt, is 
het bewijs dat er voor dit productenpakket een markt bestaat. 
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IEF Capital structureert en biedt inflatiedekkende producten aan die zij door het bezit van 
inflatiegerelateerde inkomstenstromen dekt. IEF Capital heeft in de afgelopen jaren 
verschillende van deze producten verkocht aan meerdere klanten, met name 
pensioenfondsen. Onder de afnemers van deze inflatieproducten bevinden zich PGGM (de 
pensioenverzekeraar voor werknemers en werkgevers in de sector zorg en welzijn) en Fortis 
Investments (voorheen ABN-AMRO Asset Management).  
De dekking van de door IEF Capital aangegane inflatieverplichtingen wordt verkregen door 
de door IEF Capital opgebouwde vastgoedportefeuille. Deze portefeuille bestaat uit 
kwalitatief hoogwaardig commercieel onroerend goed. De specifieke eigenschappen van het 
onroerend goed, namelijk de jaarlijkse (aan inflatie gekoppelde) indexering van de 
huurprijzen en het waardevaste karakter, maken deze belegging tot een goede dekking voor 
de aangegane inflatieverplichtingen. In de afgelopen jaren heeft IEF Capital verschillende 
aankooptransacties gedaan. Momenteel bedraagt de totale waarde van de door IEF Capital 
beheerde portefeuilles circa €3 miljard. 
 
Volgens IEF Capital is de primaire doelstelling erop gericht om de huurder te faciliteren en al 
de activiteiten moeten erop gericht zijn om de huurder tevreden te houden, de property 
manager speelt een belangrijke rol daarin. Voor de optimalisatie van het rendement van het 
vastgoed is de huurder de belangrijkste factor.  
 
Om een optimaal rendement te kunnen behalen is het belangrijk dat de asset manager 
kennis heeft van de marktontwikkelingen, de ontwikkelingen bij de huurders en de lokale 
ontwikkelingen ten aanzien van bijvoorbeeld bestemmingsplanwijzigingen. Over het 
algemeen is een asset manager er niet op ingericht om al deze ontwikkelingen te volgen. 
Om deze reden worden de property management activiteiten uitbesteed.  
 
Strategische en tactische activiteiten zijn niet uitbesteed. Dit betreft met name de fund- en 
asset management activiteiten. Deze activiteiten worden niet uitbesteed om de volgende 
redenen: 
 
- Activiteiten kunnen veel waarde kunnen toevoegen voor beleggers 
- complexiteit van de beslissingen 
- Activiteiten kunnen een groot afbreukrisico hebben  
- Activiteiten zijn regelmatig intransparant zoals koop/verkoop  
- Activiteiten kunnen potentieel tegengestelde belangen hebben – agency problemen - 
property manager kan belang hebben bij beide partijen – bijvoorbeeld in de situatie 
dat koper ook op zoek is naar een property manager voor de vastgoedportefeuille. 
 
4.5.2 Overzicht outsourcing activiteiten   
 
Door IEF Capital wordt het property management sinds de start van de joint venture in 2002 
uitbesteed. IEF Capital is niet ingericht om operationele activiteiten uit te voeren, vooral door 
aansturingproblemen. De operationele activiteiten zijn uitbesteed – zoals facturering huren, 
incasso huren, operationeel onderhoud, servicekosten. 
 
Het vastgoedsegment kan volgens IEF Capital voor bepaalde onderdelen invloed hebben op 
de outsourcingskeuze. In het bijzonder de transparantie speelt een belangrijke rol. Voorbeeld 
asset management van Parking – in vergelijking met kantoren, bedrijfsruimten en winkels 
kunnen meer zaken worden uitbesteed. Huurniveaus voor exploitanten van Parkings zijn 
zeer regelmatig gebaseerd op de omzethuren van exploitanten. Door grotere transparantie, 
meer benchmarking en objectieve meetbaarheid kunnen meer commerciële activiteiten 
worden uitbesteed. Bij kantoren is er veel minder transparantie en worden besluiten bij 
verhuur genomen door belegger/fund manager. 
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Bij de keuze voor de property managers zijn door IEF Capital organisaties uit het netwerk 
geselecteerd waarbij in een aantal situaties property managers zijn meegekomen met de 
aangekochte portefeuilles. In de eerste jaren van de organisatie is de portefeuille bij IEF 
Capital hard gegroeid. Op basis van de periodieke ervaringen zijn property managers 
vervangen. De focus lag bij IEF Capital op landelijk opererende kantoren en vermindering 
van het aantal property managers om de aansturing te vereenvoudigen. 
 
Een ander argument voor IEF Capital om property management activiteiten uit te besteden is 
dat er geen kantorennetwerk is en dat er geen operational excelence in huis is, de juiste 
expertise zouden moeten worden aangetrokken en dat de organisatie niet is ingericht op de 
aansturing van grotere groepen mensen en dat de marges in verhouding tot de te verrichten 
activiteiten en risico’s te klein zijn.  
 
Argumenten voor IEF Capital om property management activiteiten uit te besteden zijn: 
- Kosten bij uitbesteding zijn lager 
- Organisatie is niet ingericht om grotere groepen mensen aan te sturen 
- Geen operational excelence in huis 
- Netwerk voor met name commerciële activiteiten ontbreekt 
- Met name lokale kennis, ten aanzien van bijvoorbeeld (gewijzigde) 
bestemmingsplannen ontbreekt 
- Uitbesteding vergroot de flexibiliteit – voornamelijk efficiënt bij aan- en verkoop van 
portefeuilles 
- Volledige internalisering zou de focus van het management te veel verstoren 
 
In termen van asset specifity zijn volgens IEF Capital de property management activiteiten 
specifiek. Het is niet alleen noodzakelijk kennis te hebben van het dossier ook vakkennis.  
Bij een hoge asset specificity zullen organisaties eerder kiezen voor internalisering omdat de 
opportunity costs bij activiteiten met een hoge asset specifity aanzienlijk kunnen zijn (Spekle, 
2001; David en Han, 2004). IEF Capital heeft toch voor asset specifity gekozen omdat er 
belangrijke argumenten zijn om te outsourcen. Belangrijkste argumenten zijn lagere kosten, 
minder operational excelence en gebrek aan resources.  
 
Volgens IEF Capital zijn er een aantal ontwikkelingen uit de omgeving welke van invloed 
kunnen zijn op de hoeveelheid of aard van de property management activiteiten. De 
hoeveelheid of de aard van de activiteiten worden zeker beïnvloed door ontwikkelingen in de 
omgeving. Voorbeeld zijn legionella, milieu aspecten, focus op duurzame labels, 
dakveiligheid. Ontwikkelingen kunnen ook komen uit veranderde wetgeving, 
omstandigheden van fondsen, herfinancieringsfactoren, milieu technische 
ontwikkelingen/duurzaamheid. Enviromental uncertainty speelt volgens IEF Capital een rol. 
Overigens zijn de IEF Capital genoemde ontwikkelingen voor een belangrijk gedeelte 
onderdeel van het reguliere proces van een property manager.  
 
Normaal gesproken is gedragsonzekerheid geen probleem voor gestandaardiseerde 
transacties, omdat leveranciers elkaar beconcurreren in competitieve markten, waarbinnen 
opportunisme gereguleerd is (Speklé et al., 2007). Echter, individuele transacties 
(onderhevig aan enige mate van asset specificity) zijn risicovoller vanwege de geringe 
aantallen gekwalificeerde aanbieders. Volgens IEF Capital is er sprake van asset specifity.  
 
Het saldo van de assets onder management is volgens IEF Capital van invloed op de 
inkoopkracht, als je klein bent dan sta je bij veel property managers over het algemeen niet 
hoog op de prioriteitenlijst. Vaak ben je dan minder interessant. Om een goed niveau van 
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dienstverlening te garanderen voor beleggers is het dan te overwegen om de processen 
intern uit te voeren.  
 
4.5.3 Controlstructuur IEF Capital  
 
Specifieke vastgoed segmenten kunnen volgens IEF Capital van invloed zijn op de invulling 
van de controlstructuur. Afhankelijk van het segment en de aanwezigheid van objectieve 
marktgegevens kunnen er de oorzaak van zijn dat er meer wordt gestuurd op output. Dit 
wordt overigens niet toegepast bij IEF Capital. De respondent geeft aan: "verschillen in 
segmenten zijn niet van invloed voor de meeste activiteiten omdat er ten aanzien van de 
segmenten geen verschillen zijn ten aanzien van afbreukrisico, mogelijkheden om 
toegevoegde waarde te creëren voor de belegger en de mate van intransparantie".  
 
De aansturing van de verschillende vastgoedsegmenten is bij IEF Capital gelijk omdat de 
portefeuille voornamelijk kantoren, winkels en bedrijfsruimten bevat en dat er behalve de 
genoemde argumenten ten aanzien van intransparantie, afbreukrisico en beperkte 
mogelijkheden om toegevoegde waarde te leveren geen structurele keuze is gemaakt ten 
aanzien van de gewenste controlstructuur bij de uitbestede activiteiten.  
 
De uit besteding van property management bij IEF Capital is een vorm van hybride 
beheersing – gedeeltelijk intern en gedeeltelijk extern – sommige activiteiten worden zowel 
bij de IEF Capital als bij de property manager uitgevoerd. Oorzaak hiervoor is voor IEF 
Capital een gebrek aan vertrouwen. De hybride beheersingsvorm welke door IEF Capital 
gekozen blijkt dynamisch gezien de doorgevoerde veranderingen in de samenwerkingsvorm  
 
De control structuur is bij IEF Capital vooral ingericht op de controle van de processen. 
Output is vaak lastig meetbaar dan wel er worden geen afspraken over gemaakt. Er zijn 
relatief weinig smart afspraken gemaakt met een property manager. Alleen ten aanzien van 
de commerciële activiteiten wordt op output gemeten. De voorkeur gaat uit naar een 
structuur welke is gericht op de output, dit is volgens IEF Capital voor een organisatie over 
het algemeen het meest kostenefficiënt.  
 
Belangrijke voorwaarden voor de toepassing van outcome control zijn intensieve monitoring 
van de output van processen en gelimiteerde kennis van het transformatieproces. Outcome 
control heeft als belangrijkste doelstelling om verantwoordelijke managers tijdig te informeren 
om indien noodzakelijk de gewenste acties te ondernemen om performance risico’s zoveel 
als mogelijk te minimaliseren (Das & Teng, 2001). IEF Capital voldoet op dit moment niet 
aan de door Das & Teng genoemde belangrijke voorwaarde.  
 
De ultiem gewenste resultaten worden volgens IEF Capital voor een belegger/asset manager 
weergegeven in de hoogte van het rendement zowel direct, gebaseerd op de kasstromen, 
als indirect, gebaseerd op de ontwikkeling van de waarde van het vastgoed. De hoogte van 
deze rendementen zijn volgens IEF Capital zeer afhankelijk van de commerciële 
ontwikkelingen, bijvoorbeeld de ontwikkeling van de huur, of de locatie of economische 
ontwikkelingen. De ontwikkelingen van de rendementen zijn dus lastig objectief toe te delen 
aan de prestaties van een property manager. De respondent geeft aan: "uiteraard worden de 
resultaten vergeleken met een benchmark maar het blijft lastig een property manager daarop 
te meten".  Op dit moment worden de gewenste resultaten voortkomende uit de 
samenwerking met de property manager door IEF Capital niet beschreven.  
 
Bij samenwerking tussen partners kan het volgens de respondent voorkomen dat individuele 
partijen niet per definitie kennis hebben van relevante prestatie indicatoren. In het bijzonder 
kunnen de individuele verantwoordelijke managers van de samenwerkende partners geen 
overeenstemming hebben over specifieke prestatie-indicatoren of individuele partners zijn 
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onbekend met indicatoren welke relevant zijn om het succes te meten van nieuwe of 
experimentele activiteiten (Das & Teng, 2001). IEF Capital geeft aan dat de voor het effectief 
toepassen van de outcome structuur, de noodzakelijke afstemming ten aanzien van 
prestatie-indicatoren tussen opdrachtgever en opdrachtnemer op dit moment niet structureel 
wordt toegepast. Dit is een belangrijke reden dat een structuur gebaseerd op outcome 
control op dit moment door IEF Capital niet effectief kan worden toegepast.  
 
De prestaties van de property managers worden door IEF Capital jaarlijks geëvalueerd 
middels formulieren waarbij de scores worden gemeten op commercieel, technisch en 
administratief gebied. De performance afspraken zijn bij IEF Capital op dit moment niet van 
invloed op de beloning. De doelstelling is wel te komen tot een bepaalde vorm van beloning. 
In de branche in het nog niet gebruikelijk dat prestaties van invloed zijn op de hoogte van de 
beloning. Belangrijke indicatoren welke daarvoor ontbreken zijn objectieve doelen waarbij er 
consensus is tussen opdrachtgever en opdrachtnemer over de hoogte daarvan, de mate 
waarin bepaalde input echt beïnvloed kan worden door de opdrachtnemer en de mate waarin 
deze output echt relevant is voor belegger/eigenaar.  
 
De belangrijkste afspraken zijn door IEF Capital vastgelegd in de property 
managementovereenkomst. Uit de property management overeenkomst blijkt dat vooral 
afspraken zijn gemaakt over de processen. Rapportages moeten tijdig worden aangeleverd 
en kwalitatief goed zijn. Verder worden afspraken gemaakt over het proces van 
aanbesteding, in de vorm van aantallen offertes, en de begeleidende formulieren. Voor de 
aan te leveren rapportages zijn formats afgesproken.  
 
Het gedrag moet volgens IEF Capital zoveel mogelijk zijn gebaseerd op de property 
management overeenkomst. Er zijn door IEF Capital geen ‘harde’ afspraken gemaakt over 
de gewenste output. Belangrijkste reden hiervoor is dat er door de IEF Capital in de 
afgelopen jaren te weinig aandacht aan de governance structuur is besteed. Bij de 
organisatie is in de afgelopen jaren de focus gelegd op andere zaken. Doelstelling is wel om 
in de toekomst vast te stellen of de huidige control structuur de meest gepaste is om de 
doelstellingen van de organisatie te bereiken. 
 
Op basis van de uitkomsten van het interview lijkt behavioral control volgens de respondent 
theoretisch gezien de meest optimale structuur voor IEF Capital. Bij de keuze voor deze 
control structuur is het noodzakelijk dat organisaties een zeer goed inzicht moeten hebben in 
de processen en dat bekend is welk gedrag noodzakelijk is om de doelstellingen te bereiken. 
Omdat dit voor IEF Capital niet bekend is wordt gekozen voor een mix van structuren.  
 
Door IEF Capital worden op onderdelen vormen van social control mechanismen gebruikt 
om de samenwerking te monitoren. Er wordt gekeken naar de gegoedheid van de partij. Er 
wordt onderzocht hoe partijen in de markt bekend staan. Het netwerk wordt serieus en 
uitgebreid gevraagd wat de ervaringen zijn bij een partij.  
 
Informele of sociale factoren zijn volgens IEF Capital van invloed op de control structuur. 
Doelstelling is erop gericht samen te werken met bekende wat grotere, professionele, 
landelijke organisaties. Social control heeft een zeer beperkte rol bij de sourcing van property 
management activiteiten. Vooral bij de zoektocht naar nieuwe property managers speelt 











In dit hoofdstuk worden de in de vorige hoofdstukken beschreven onderzoeksvragen 
beantwoord, de onderzoeksresultaten geanalyseerd en op basis daarvan conclusies 
getrokken en aanbevelingen gedaan voor toekomstige en vergelijkbare 
outsourcingsprocessen en inrichting van controlstructuren bij outsourcing van property 
management activiteiten.  
 
De onderzoeksvraag is: Welke factoren zijn voor Beleggers/Asset Managers in vastgoed van 
invloed bij de keuze voor een controlstructuur bij sourcing van het property Management en 
welke controlstructuren worden gebruikt bij de sourcing van property management 
activiteiten en in hoeverre zijn de gekozen control structuren te verklaren op basis van de 
TCE en Organisation Theory.  
 
5.2. Analyse  
 
Zoals aangegeven in Hoofdstuk 1 wordt het raamwerk van Dekker (2004) gebruikt bij de 
beantwoording van de onderzoeksvraag. De analyse zal dan ook gebeuren aan de hand van 
dat raamwerk.  
 
5.2.1. Belangrijkste kenmerken asset management onroerend 
goed 
 
De belangrijkste kenmerken van asset management van onroerend goed voor de 
geïnterviewden is het creëren van een dusdanige structuur dat het rendement van de 
vastgoedportefeuille wordt geoptimaliseerd. Om dit te realiseren zijn vooral relevant: 
 
- Goede research; 
- Timing van aan- en verkopen; 
- Kwaliteit van het vastgoed – acquisitie en dispositie van vastgoed; 
- Volgen van relevante (markt)ontwikkelingen en tijdig anticiperen op deze 
ontwikkelingen; 
- Uitstekende contacten met huurders 
- Waardering van de vastgoedportefeuille 
 
Omdat het uiteindelijke rendement van de vastgoedportefeuilles voor een zeer belangrijk 
gedeelte worden beïnvloed door bovengenoemde factoren worden deze activiteiten door de 
geïnterviewden niet uitbesteed. Redenen daarvoor zijn risicoreductie, kwaliteitsborging en 
opbouw van kennis in de eigen organisatie. De contacten met grote huurders worden over 
het algemeen ook niet uitbesteed.  
 
De besluitvorming ten aanzien van de sourcing van bovengenoemde activiteiten is te 
verklaren op basis van de inhoud van het framework van Dekker (2004). Vanwege 
onzekerheden bij geïnterviewden ten aanzien van de juiste uitvoering van taken worden 
deze op basis van de zogenoemde ‘coordination requirements’ van de asset manager intern 
uitgevoerd. Met name de asset specifity worden voor de genoemde specifieke asset 
management taken door de geïnterviewden als hoog ervaren. Bij een hoge specificiteit is het 




Uit de interviews blijkt dat het vastgoedsegment beperkte invloed heeft op de 
outsourcingskeuze. Het managen van (grote) winkelcentra wordt als meer specifiek gezien  
en vergt over het algemeen een grotere beleggingsinvestering – om deze reden worden in 
een aantal gevallen (vooral bij ING REIM) vooral de commerciële 
activiteiten/huurdercontacten zelfstandig uitgevoerd. De beperkte invloed ten aanzien van 
het vastgoed segment is op basis van de TCE theorie op zijn minst opvallend.  Iedere 
geïnterviewde is het er mee eens dat de property management activiteiten ten aanzien van 
het woningsegment weinig specifiek zijn en een hoge frequentie kennen. Daarom wordt 
integraal gekozen voor outsourcing. In het winkelsegment echter zijn er verschillen te 
constateren. Geïnterviewden zijn het er over het algemeen mee eens dat de specificiteit 
hoger is. Toch blijven de meeste partijen kiezen voor outsourcing waarbij je zou verwachten 
dat bij het winkelsegment op basis van een hoge asset specifity meer activiteiten zouden 
worden geïnternaliseerd.   
 
Bij de analyse van de antwoorden van de geïnterviewden betreffende de genoemde 
kenmerken van het asset management van vastgoed zijn de onderlinge verschillen beperkt. 
Voor ING REIM, REIM en IEF Capital is timing van aan- en verkopen zeer relevant terwijl het 
voor Altera geen issue is omdat de timing in het model van Altera de verantwoordelijkheid is 
van de belegger. Refererend aan het model van Dekker is timing voor Altera geen activiteit 
welke afhankelijk is van overige asset management activiteiten om het rendement van de 
vastgoedportefeuille te optimaliseren waardoor deze activiteit in termen van ´coordination 
requirements´anders kan worden georganiseerd/gecoördineerd.  
 
Bij ING Reim wordt het operationele beheer van winkelcentra niet uitbesteed omdat dit 
volgens ING Reim een activiteit is met hoge asset specifity, waarbij gezien de hoge 
investeringen in de specifieke centra de risico´s worden gereduceerd met het internaliseren 
van het beheer. Voor de overige geïnterviewden is de relatief hoge specifiteit geen reden om 
te internaliseren omdat de organisaties daar simpelweg niet op zijn ingericht. Bijkomende 
reden daarbij is dat ING REIM in vergelijking met de overige geïnterviewden meer volume 
heeft aan winkelcentra. Geconcludeerd kan worden dat ook Frequency een rol speelt bij de 
sourcing van asset management activiteiten.  
 
Een andere reden voor ING Reim om het beheer van winkelcentra niet uit te besteden is het 
behouden van specifieke kennis in de organisatie. Gezien het beperktere belang/volume van 
winkelcentra in de portefeuilles van REIM, IEF Capital en Altera is het niet kostenefficiënt om 
deze kennis binnen de organisatie op te bouwen.  
 
De belangrijkste kenmerken van asset management activiteiten zijn volgens de 
geïnterviewden die activiteiten welke veel waarde kunnen toevoegen voor de beleggers, 
complex zijn ten aanzien van de besluitvorming en een groot afbreuk risico kunnen hebben 
voor de beleggers. Deze activiteiten zijn volgens geïnterviewden dermate specifiek dat deze 
intern worden uitgevoerd. Dit uitgangspunt is volledig in overeenstemming met de TCE 
theorie welke aangeeft dat bij een hoge specificiteit het waarschijnlijk is dat activiteiten intern 
worden uitgevoerd.  
 
Volgens de geïnterviewden zijn de kenmerken van de asset management activiteiten relatief 
makkelijk te onderscheiden van property management activiteiten. De onderlinge 
afhankelijkheden tussen asset- en property management activiteiten zijn dermate 






5.2.2 Belangrijkste kenmerken property management onroerend 
goed 
 
Volgens de geïnterviewden is het belangrijkste kenmerk van het property management van 
vastgoed dat de activiteiten operationeel van aard zijn. Het betreft vooral activiteiten welke er 
op gericht zijn om het operationele beheer van een individueel complex zo efficiënt mogelijk 
uit te voeren met als doelstelling de rendementen van individuele vastgoed complexen te 
optimaliseren.  
 
Volgens geïnterviewden bestaan property management activiteiten uit: 
- facturering huren 
- bewaking huurdebiteuren 
- bijhouden relevante lokale en marktontwikkelingen 
- aanvraag offertes onderhoud/renovaties 
- opdrachtvertrekking operationeel onderhoud 
- leegstandscontrole 
- opstellen onderhoudsplannen/budgetten 
- communicatie huurders 
- commerciële activiteiten/inschakelen netwerk bij wederverhuur 
 
De belangrijkste voorwaarden waaraan een property manager moet voldoen is volgens de 
geïnterviewden het hebben van commerciële drive omdat dit een belangrijke succesfactor is 
voor de optimalisatie van het rendement van individuele vastgoedcomplexen. De property 
management activiteiten bestaan uit commerciële, technische en administratieve 
werkzaamheden. Over het algemeen functioneert de commerciële medewerker als 
accountantmanager richting de opdrachtgever. Een property manager kan zich echt 
onderscheiden door goede commerciële medewerkers waarbij de specifieke opleiding 
volgens de geïnterviewden veel minder relevant is als commerciële, sociale en 
commutatieve vaardigheden. De technische en administratieve activiteiten worden door 
opdrachtgevers over het algemeen gekwalificeerd als hygiëne factoren, deze zaken moeten 
een minimaal kwaliteitsniveau hebben, anders worden ze ervaren als negatief. Het is lastig 
voor een property manager zich op deze activiteiten te onderscheiden.  
 
Voor geïnterviewden moeten Property managers de beschikking hebben over goed 
automatiseringssysteem en een professionele uitstraling hebben. Het ter beschikking hebben 
van een goed automatiseringssysteem is vooral belangrijk om risico´s ten aanzien van 
onjuiste facturering te voorkomen.  
 
Vanwege het grotere volume en de beperktere mate van complexiteit wordt het property 
management van woningportefeuilles door geïnterviewden integraal uitbesteed. 
Geconcludeerd kan worden dat de geïnterviewden de property management activiteiten over 
het algemeen kwalificeren als weinig complex (lage asset specifity) waarbij het volume van 
de activiteiten (hoge frequency) een belangrijke reden is om uit te besteden omdat de 
organisaties van geïnterviewden niet zijn ingericht om dergelijke activiteiten uit te voeren.  
 
De geïnterviewden ervaren de kosten van uitbesteding van de property management als 
laag. Uitbesteding wordt door geïnterviewden als goedkoper ervaren als internaliseren van 
deze activiteiten. Een belangrijke rol is voor de property manager weggelegd bij 
wederverhuur van leegstaande ruimten. Ten opzichte van asset managers/beleggers hebben 
property managers een belangrijk voordeel vanwege de beschikking over een netwerk van 
(potentiële) huurders om leegstand in te vullen.  
 
De kenmerken van property management activiteiten verschillen volgens geïnterviewden 
slechts in zeer beperkte mate. De verschillen welke er zijn worden vooral ingegeven door de 
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rol en de initiatieven welke property managers spelen in de ontwikkeling van nieuwe 
initiatieven om de efficiency van activiteiten te verbeteren. ING REIM neemt daarin 
bijvoorbeeld veel meer als asset manager/belegger het initiatief dan Altera welke van de 
property manager ook verwacht dat deze initiatieven ontplooit en investeringen pleegt. Een 
voorbeeld daarvan is de standaardisatie van de communicatie tussen property manager en 
asset manager welke door ING Reim wordt gefaciliteerd en waarin veel wordt geïnvesteerd. 
De overige geïnterviewden zijn daar afwachtender in. Een reden daarvoor is ook dat het 
volume van de activiteiten van ING Reim groter is dan de overige partijen.  
 
Samenvattend worden de property management activiteiten door de geïnterviewden over het 
algemeen gekenmerkt als activiteiten met een lage asset specifity waarbij de operationele 
activiteiten een hoge frequency hebben. In de volgende paragraaf zijn de geconstateerde 
verschillen gebaseerd op de TCE theorie tussen de geïnterviewden nader uitgewerkt.  
 
Wanneer de specifieke kenmerken van property management activiteiten worden 
gerelateerd aan het raamwerk van Dekker dan kunnen de volgende conclusies worden 
getrokken: 
 
- volgens geïnterviewden zijn de onderlinge afhankelijkheden tussen de asset en 
property management activiteiten dusdanig beperkt dat deze niet integraal door 
dezelfde organisatie behoeven te worden uitgevoerd; 
- om de onzekerheden ten aanzien van de uitvoering van de activiteiten door de 
opdrachtnemer te beperken worden er contracten gesloten tussen partijen en worden 
de te verrichten activiteiten door middel van controle op output en proces 
gecoördineerd. 
 
5.2.3 Verschillende governance structuren volgens TCE theorie 
 
Volgens de geïnterviewden is de mate van asset specifity ten aanzien van de property 
management activiteiten over het algemeen laag. De noodzakelijke kwaliteit voor 
commerciële mensen vinden hun oorsprong veel meer in vaardigheden van mensen dan in 
opleiding. Voor de technische activiteiten is het hebben van de juiste opleiding relevant, 
maar is de gewenste opleiding volgens de geïnterviewden niet dermate specialistisch dat 
deze niet alternatief is te gebruiken. Administratieve medewerkers behoeven geen 
langdurige opleiding om te kunnen functioneren bij een property manager.  
 
De specifieke kennis van de fondsen/portefeuilles kan volgens de geïnterviewden relatief 
eenvoudig alternatief worden ingezet. Daarentegen is het volgens de geïnterviewden wel erg 
lastig om een juist gekwalificeerd alternatief te vinden wanneer van opdrachtnemer wordt 
gewisseld. Dit lijkt in tegenspraak met elkaar. Een oorzaak hiervoor is volgens de 
geïnterviewden dat het voor de property managers, gezien de lage winstmarges, lastig is de 
juiste mensen te houden of te vinden.  
 
Naast asset specifity is bij de Transactie kosten theorie de mate van onzekerheid 
veroorzaakt door omgeving of gedrag van één van de bepalende factoren. Een hoge mate 
van onzekerheid is voor betrokken partijen vaak een reden eerder te opteren voor 
internalisering.  
 
Volgens de geïnterviewden zijn er in de omgeving een aantal factoren waar te nemen welke 
de onzekerheid voor partijen doen toenemen. Dit betreft voornamelijk de slechte 
economische ontwikkelingen en ontwikkelingen aangaande de focus op duurzaam 
vastgoed(gebruik). Door de slechte economische omstandigheden neemt de leegstand toe, 
verslechteren de resultaten van vastgoedportefeuilles, zullen de huurachterstanden oplopen 
en zal wellicht de voorraad vastgoed in de toekomst afnemen. Dit heeft gevolgen voor de 
processen van de property managers ten aanzien van debiteurenbewaking, het beheer van 
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(langdurig) leegstaande panden en het intensiveren van communicatie richting zittende 
huurders om toekomstige leegstand te voorkomen/minimaliseren. Ook voor de beloning 
kunnen deze ontwikkelingen gevolgen hebben vanwege dalende rendementen en het 
afnemen van de voorraad commercieel vastgoed.  
Vanwege de mogelijkheden welke bestaan of ontstaan door technologische ontwikkelingen 
zullen opdrachtgever en opdrachtnemer moeten investeren om te komen tot een meer 
optimale communicatiestructuur.  
Ontwikkelingen aangaande een versterkte focus van huurders op het gebruik van duurzaam 
vastgoed hebben volgens de geïnterviewden een beperkte onzekerheid tot gevolg. 
 
Conclusie van de geïnterviewden is dat er ontwikkelingen in de omgeving zijn welke de 
onzekerheid verhogen maar dat deze voor een belangrijk gedeelte behoren bij het specifieke 
karakter van vastgoedmanagement en daardoor minder relevant zijn voor de 
outsourcingsbeslissing. De conclusie van de geïnterviewden lijkt gerechtvaardigd op basis 
van de theorie van Williamson. Volgens Williamson (1985) vinden alle transacties plaats 
onder een bepaalde mate van onzekerheid. De governancestuctuur zal op deze onzekerheid 
moeten worden afgestemd. Het belang van uncertainty is afhankelijk van asset specificity. 
Indien asset specificity laag is, dan heeft outsourcing toch de voorkeur, ongeacht de 
hoeveelheid onzekerheid. Dit komt omdat de continuïteit niet in het geding is en nieuwe 
transacties gemakkelijk door beide partijen kunnen worden aangegaan (Williamson, 1985). 
In de aanwezigheid van asset specificity speelt onzekerheid wel een rol en winnen de 
hybride en hiërarchische beheersingsstructuur aan aantrekkelijkheid (Spekle, 2001).  
 
Behavorial Uncertainty of gedragsonzekerheid heeft betrekking op de moeilijkheid om 
contractuele prestaties te monitoren. Een hoge behavioral uncertainty maakt opportunistisch 
gedrag mogelijk. Geïnterviewden geven aan dat gedragsonzekerheid beperkt is. Er is 
intensieve communicatie tussen opdrachtgever en opdrachtnemer, de performance wordt 
minimaal één keer per jaar uitgebreid geëvalueerd, risico’s aangaande kritische processen 
worden zoveel als mogelijk gereduceerd door functies te scheiden en autorisaties te 
beperken en daar waar mogelijk prestaties objectief te meten.  
 
Frequency heeft betrekking op het volume of de waarde van een specifieke transactie binnen 
een bepaalde periode en beïnvloedt de noodzaak om te investeren in gespecialiseerde 
governance (Speklé et al, 2007). De factor frequency is volgens geïnterviewden een minder 
relevante factor. Het volume van de transacties is vrij constant. Volgens geïnterviewden is 
het belangrijk het volume van de uitbestede activiteiten voor een partij op niveau te hebben 
en te houden om als opdrachtgever inkooppower te generen en de opdrachtnemer de 
mogelijkheid te geven voldoende marge te maken. De factor frequency heeft niet alleen 
betrekking op het volume van de assets welke worden ge-outsourced maar ook op het 
volume van de activiteiten. Tussen de vastgoedsectoren zijn volgens de geïnterviewden 
verschillen te onderscheiden, met name in het segment woningen is het volume van de 
activiteiten, met name door het fors aantal huurders, groot. Deze activiteiten worden door de 
geïnterviewden integraal uitbesteed.  
 
5.2.4 Verschillende governance structuren volgens Organisation 
theorie  
 
Zoals aangegeven in hoofdstuk 2 heeft de toegepaste controlstructuur voor de uitvoering van 
de property management activiteiten als doelstelling het reduceren van 
belangentegenstellingen en het bevorderen van gezamenlijke doelstellingen tussen 
opdrachtgever en opdrachtnemer. De geïnterviewden zijn uitgelegd welke verschillende 




Volgens geïnterviewden is geen enkele structuur leidend. Over het algemeen wordt een mix 
toegepast van outcome en behavioral control waarbij één geïnterviewde aangaf bij een meer 
langdurige samenwerking ook aspecten van social control toe te passen.  
 
De componenten van toegepaste control structuren door de geïnterviewden zijn: 
 
- Outcome control 
• indien mogelijk worden objectief meetbare doelen gesteld 
• prestatiebeloning wordt in beperkte mate toegepast en daar waar het nog niet 
wordt toegepast is het de wens om het te gaan gebruiken hoewel één 
geïnterviewde aangeeft dat prestatiebeloning opportunistisch gedrag kan 
bevorderen 
• jaarlijks wordt de performance intensief geëvalueerd door al de geïnterviewden 
 
Door ING REIM wordt inmiddels wel een vorm van prestatiebeloning toegepast. De beloning 
is gedeeltelijk variabel waarbij de variabele beloning afhankelijk is gesteld van de 
performance van de property manager. Deze vorm van beloning wordt voorlopig alleen nog 
toegepast in de sectoren woningen en winkels. ING Reim onderscheidt zich van de andere 
geïnterviewden welke aangeven deze vorm niet toe te passen omdat de prestatie-indicatoren 
niet goed objectief meetbaar zijn en de kans op opportunistisch gedag kan worden 
gestimuleerd met prestatiebeloning. ING REIM is beter in staat objectieve criteria af te 
spreken door het gebruik van meer gestandaardiseerde communicatie en een grotere focus 
om jaarlijks specifieke afspraken te maken ten aanzien van bepaalde doelen.  
 
De toegepaste controloplossingen ten aanzien van outcome control zijn als volgt te 
specificeren: 
 
‐ ex-ante mechanismen  
• goal setting – geïnterviewden hebben in beperkte mate financiële doelstellingen 
geformuleerd. De doelstellingen zijn met name gericht op processen als 
debiteurenbewaking, tijdigheid aanlevering service kosten en uitnutting budgetten.  
 
• Incentive systems/reward structure – Er worden door de geïnterviewden, behalve 
voor een aantal segmenten bij ING REIM, geen variabele beloningen betaald. 
ING Reim past dit op dit moment alleen toe voor de sectoren winkels en 
woningen.  
 
‐ ex-post mechanismen 
• Performance monitoring and rewarding – de performance wordt door al de 
geïnterviewde organisaties structureel periodiek gemeten waarbij de uitkomsten 
worden besproken met de opdrachtnemer. De uitkomsten van de 
performancemeting heeft consequenties voor de toekomstige samenwerking. De 
gevolgen kunnen variëren van afscheid nemen, een andere medewerker van de 
property manager op de portefeuille of additionele opdrachten. Zoals hiervoor 
aangegeven kan de performance bij ING ook gevolgen hebben op de hoogte van 
de variabele beloning.  
 
- Behavioral control 
• met opdrachtgever worden afspraken gemaakt over de planning van activiteiten 
• in de beheerovereenkomst zijn procedures uitgebreid beschreven 
• tussen opdrachtgever en opdrachtnemer is een set van toe te passen regels in 
gebruik 
 
Behavioral control speelt een belangrijke rol bij de geïnterviewden. Een belangrijke reden 
daarvoor is dat outcome control in hun optiek op dit moment niet integraal effectief kan 
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worden toegepast. Geïnterviewden zijn daar voor een belangrijk deel zelf debet aan gezien 
de beperkte invulling welke wordt gegeven aan het maken van specifieke periodieke 
afspraken. Om dit te realiseren is het noodzakelijk dat in onderling overleg meer effort moet 
worden gestoken in de ontwikkeling van objectieve performance criteria.  
 
De toegepaste controloplossingen ten aanzien van behavioral control zijn als volgt te 
specificeren: 
 
‐ ex-ante mechanismen  
• Planning, procedures, rules and regulations – dit mechanisme wordt door de 
opdrachtgevers ingevuld door de inhoud van het property management contract. 
Contractueel zijn door partijen afspraken gemaakt betreffende de planning, de 
procedures en de te volgen regels. Voorbeelden van afspraken zijn: 
 
- Communicatie met derden 
- Kwaliteitsniveau beleidsplannen, jaarplannen en begrotingen 
- Tijdigheid aanlevering stukken 
- Kwaliteit huurafspraken/huurovereenkomsten 
- Debiteuren beheer 
- Tijdigheid servicekosten afrekeningen 
- Kwaliteit en uitnutting onderhoudsbegroting 
- Klachten- schadeafhandeling 
- Juistheid, tijdigheid en volledigheid huurfacturering 
- Juistheid, tijdigheid en volledigheid financiële rapportages 
- Juistheid, tijdigheid en volledigheid liquiditeitsprognose 
 
‐ ex-post mechanismen 
• behavioral monitoring and rewarding - de performance wordt door al de 
geïnterviewde organisaties structureel periodiek gemeten. De uitkomsten van de 
performance heeft consequenties voor de toekomstige samenwerking. De 
gevolgen kunnen variëren van afscheid nemen, een andere medewerker van de 
property manager op de portefeuille of additionele opdrachten. Zoals hiervoor 
aangegeven kan de performance bij ING ook gevolgen hebben op de hoogte van 
de variabele beloning.  
 
- Social control 
• Bij de selectie van de partners wordt uitgebreid onderzoek gedaan.  
 
Omdat geïnterviewden samenwerken met meerdere opdrachtnemers is het lastig om social 
control een vast onderdeel te maken van de controlstructuur. Gezien de verschillende 
ervaringen met opdrachtnemers is het op dit moment in de optiek van geïnterviewden lastig  
social control integraal toe te passen omdat een aantal opdrachtnemers nog niet toe zijn aan 
een bepaalde vorm van social control. ING REIM geeft in tegenstelling tot de overige partijen 
aan wel dat de focus gedurende de samenwerking meer komt op social control, maar op dit 
moment is er aan deze vorm van control weinig structuur gegeven.  
 
De toegepaste control oplossingen ten aanzien van social control zijn als volgt te 
specificeren: 
 
‐ ex-ante mechanismen 
• Partner selection – Interaction, Reputation, Social networks.  Door geïnterviewden 
worden onderdelen vormen van social control ex-ante mechanismen gebruikt om 
potentiële opdrachtnemers te onderzoeken. Er wordt onderzoek gedaan naar de 
gegoedheid van de partij. Er wordt onderzocht hoe partijen in de markt bekend 
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staan. Het netwerk wordt serieus en uitgebreid gevraagd wat de ervaringen zijn 
bij een partij.  
 
Belangrijke netwerken daarvoor zijn bijvoorbeeld de IVBN. Waarbij één van de 
geïnterviewden aangeeft het belangrijk te vinden om de gevraagde referenten 
goed te wegen. Zijn mensen altijd positief of negatief om de referentie op waarde 
te kunnen schatten.  
 
Informele of sociale factoren zijn volgens IEF Capital van invloed op de control 
structuur. Doelstelling is erop gericht samen te werken met bekende wat grotere, 
professionele, landelijke organisaties. Interviewer geeft aan de gewoonte te 
hebben om periodiek steekproefsgewijs te controleren of personen of organisaties 
ter zake kundig zijn. Is niet een vorm van structurele controle maar geeft wel een 
gevoel bij de professionaliteit van partijen en kan dus consequenties hebben voor 
het vervolg. Andere partijen geven aan dat sociale factoren van invloed zijn op het 
selectieproces maar niet zozeer op de controlstructuur.   
 
Bij het selectieproces worden door partijen veel referenties opgevraagd welke van 
invloed zijn op de uiteindelijke keuze. Vaak is er al een betrokkenheid of 
bekendheid bij partijen indien nieuwe opdrachten worden uitgezet. Dit is 
overigens niet altijd het geval, kan ook gebaseerd zijn op geluiden uit de markt, 
bijvoorbeeld binnen de IVBN. Zulke partijen worden in eerste instantie wel 
intensiever gevolgd. 
 
‐ ex-post mechanismen 
• Risk taking, joint decision making and problem solving and partner development. 
Dit mechanisme wordt in de praktijk door geïnterviewde partijen in zeer beperkte 
mate toegepast. ING REIM geeft aan dat jaarlijks gezamenlijk de doelen voor het 
komende jaar wordt vastgesteld. Dit kan worden gezien als een vorm van 
decision making. Andere partijen maken op dit moment geen structureel gebruik 
van dit mechanisme.  
 
Overigens zijn meetpunten zoals hierboven genoemd in een aantal gevallen te koppelen aan 
zowel outcome control als behavioral control. Een voorbeeld daarvan is de ontwikkeling van 
de debiteurenstanden. Enerzijds wordt de hoogte en de lengte van de periode van de 
standen gemeten. Anderzijds wordt gemeten of de property managers de juiste 
aanmaningsprocedure toepassen. De mix van zowel outcome als behavioral control wordt 
door geïnterviewden toegepast omdat de performance niet alleen afhankelijk is van de 
kwaliteit van de property manager maar ook van externe, door de property managers niet te 
beïnvloeden, omstandigheden. Een voorbeeld daarvan is de staat van de economie welke 
een belangrijke invloed kan hebben op de leegstandscijfers, en daarmee op het bruto netto 
traject. Een ander voorbeeld daarvan zijn de debiteurenstanden welke niet per definitie 
behoeven te worden beïnvloed door juiste toepassing van de aanmaningsprocedure maar 
ook van het vermogen van huurdebiteuren om te kunnen betalen.  
 
Omdat outputfactoren slechts gedeeltelijk volledig kunnen worden beïnvloed door de 
property manager (bruto/netto trajecten) vanwege onzekere marktomstandigheden en de 
overige outputfactoren slechts een gedeelte van het property managementproces raken 
wordt door geïnterviewden ook veel belang gehecht aan het maken van afspraken over 
processen, procedures en richtlijnen.  
 
Om deze redenen geven geïnterviewden aan een mix van controlstructuren te gebruiken.  
 
Geïnterviewden evalueren jaarlijks uitgebreid de performance van de property managers. 
Voor zover mogelijk wordt de output en het gebruik van de juiste procedures en richtlijnen 
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gemeten. De uitkomsten van de evaluatie wordt besproken met de opdrachtnemers en 
kunnen tot gevolg hebben dat er andere contactpersonen van de property managers worden 
aangesteld, verbetertrajecten worden afgesproken, afscheid wordt genomen of dat property 
managers worden beloond in de vorm van een extra beloning (wordt nog niet veel toegepast) 




5.3.1 Conclusie naar aanleiding van onderzoek  
 
De volgens de TCE theorie relevante factoren worden door de geïnterviewden als volgt 
beoordeeld:  
 
- Asset specifity wordt over het algemeen als laag ervaren 
- Environmental uncertainty – economische- en technologische ontwikkelingen/focus 
op duurzaamheid oorzaak van toekomstige noodzakelijk verandering/focus door 
property manager, wordt niet als zeer belangrijk ervaren 
- Behavioral uncertainty – zeer frequente contacten en daar waar mogelijk wordt output 
gemeten en periodiek uitgebreide evaluatie van de performance 
- Frequency – geen grote veranderingen in hoeveelheid werkzaamheden bij goede 
prestaties. Bij mindere prestaties wordt regelmatig afscheid genomen van een 
property manager,  is bron van onzekerheid voor property manager, gezien lage 
marges. Volume wel van belang om inkooppower te kunnen generen bij 
opdrachtnemer en hoeveelheid activiteiten. 
 
Overigens zijn er tussen de geïnterviewden verschillend ten aanzien van de beleving van de 
mate van asset specifity. Door IEF Capital worden de activiteiten als meer specifiek ervaren. 
Dit wordt vooral ingegeven door de moeilijkheid om goede vervangers te vinden wanneer 
afscheid wordt genomen van een property manager of wanneer medewerkers van de 
property managers om wat voor reden dan ook van het beheer van de portefeuille worden 
gehaald. Volgens de andere geïnterviewden is dat ook een issue maar wordt dat niet zo zeer 
ingegeven door de specificiteit van de property management activiteiten maar meer door de 
moeite welke opdrachtnemers hebben om de juiste mensen aan te trekken. Het aantrekken 
van de goede mensen is volgens de geïnterviewden met name een probleem gezien de 
beperkte marges op property management activiteiten waardoor de geboden 
arbeidsvoorwaarden door de opdrachtnemers lastig concurrerend kunnen zijn. Overigens is 
de verschillende beleving ten aanzien van de asset specifity tussen de geïnterviewden geen 
reden om de sourcing van deze activiteiten verschillend in te richten. 
  
Uit de interviews blijkt dat partijen kiezen voor de hybride beheersing (Speklé, 2001),  
gedeeltelijk via de markt en gedeeltelijk hiërarchisch. Geconstateerd wordt dat voornamelijk 
de operationele processen worden uitbesteed en de activiteiten welke een verondersteld 
grote(re) impact kunnen hebben op het rendement intern worden uitgevoerd. De 
operationele activiteiten zijn qua volume ruimschoots groter dan de activiteiten welke nog 
intern worden uitgevoerd: 
 
Belangrijkste reden daarvoor zijn voor het intern uitvoeren van activiteiten zijn: 
 
- Risicoreductie – een aantal processen zijn te belangrijk voor het uiteindelijke 
rendement om uit te besteden – voorbeelden daarvan zijn contacten met grote 
huurders, aan- en verkopen om kwaliteit vastgoed te borgen; 
- Kennis borging binnen de eigen organisatie 
- Kwaliteitsborging – van een aantal processen is de kwaliteit van de dienstverlening 
dermate belangrijk dat partijen deze niet willen uitbesteden of intern ook uitvoeren.  
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- Gebrek aan volledig vertrouwen – een aantal processen worden uitgevoerd bij zowel 
asset manager/belegger als property manager – voorbeeld het dubbel bij houden van 
de huurcontractadministratie. 
Om risico’s te reduceren, kennis en kwaliteit te borgen, kiezen de geïnterviewden voor een 
hybride governancestructuur waarbij de focus ligt op beheersing via de markt.  
 
Zoals aangegeven lijkt de keuze van de geïnterviewden ten aanzien van de outsourcing van 
property management activiteiten, gebaseerd op de TCE theorie, goed te verklaren. 
Wanneer de relatie wordt gelegd met het model van Dekker dan worden de middelen door 
de geïnterviewden ten aanzien van de uitvoering van de property management activiteiten 
niet aangewend om deze zelfstandig uit te voeren maar worden deze ingezet om de property 
management activiteiten op een efficiënte manier aan te sturen.  
 
Zoals hiervoor aangegeven is volgens de organisation theory de inrichting van de 
governance structuur gebaseerd op het creëren van dusdanige voorwaarden dat vooraf 
vastgestelde doelen voor organisaties, welke onderling van elkaar afhankelijk zijn, kunnen 
worden bereikt (Fisher, 1995). Gevolg daarvan is dat verschillende (hogere) onderlinge 
afhankelijkheden tussen organisaties resulteren in verschillende (meer complexe) 
administratieve vormen van samenwerking (Gulati & Singh, 1998).  
 
De samenwerking tussen asset managers/beleggers en property managers is een typische 
koper/leverancier relatie. De structuur is vooral ingericht op optimalisering van de processen 
bij onderlinge contactmomenten. Overigens zijn geïnterviewden van mening dat deze 
processen op dit moment nog niet optimaal zijn ingericht. Er zou meer gebruik moeten 
worden gemaakt van technologische ontwikkelen waarbij voornamelijk door partijen 
geïnvesteerd moet worden in een meer gestandaardiseerde communicatie(taal) om het 
proces bij zowel zender als ontvanger te optimaliseren. Op dit moment worden dezelfde 
processen (bijvoorbeeld de huurcontractadministratie) nog uitgevoerd bij opdrachtgever en 
opdrachtnemer. Voornamelijk ING REIM heeft in de afgelopen periode veel geïnvesteerd om 
de processen meer te standaardiseren middels de ontwikkeling van gestandaardiseerde 
communicatie. Overige partijen overwegen een dergelijke vorm van communicatie maar 
hebben op dit moment nog geen concrete stappen daartoe ondernomen.  
 
Informele en sociale aspecten spelen op dit moment een beperkte rol voor geïnterviewden. 
In het bijzonder zijn persoonlijke relaties belangrijk voor het vertrouwen wat een 
opdrachtgever heeft in de opdrachtnemer. Dit sociale aspect heeft niet zozeer invloed op de 
inrichting van de governance structuur maar veel meer op het gunnen van meer business 
richting een opdrachtnemer.  
   
De voorkeur van de asset manager/belegger is gericht op controle van de output, omdat dit 
over het algemeen meer efficiënt is, op dit moment is dit nog niet voldoende uitgewerkt door 
de geïnterviewde organisaties. Om dit te bereiken zullen opdrachtgever en opdrachtnemer in 
overleg meer objectieve criteria moeten vaststellen, jaarlijks structureel afspraken moeten 
maken over de te behalen scores ten aanzien van de objectieve criteria en komen tot een 
meer variabele beloningsystematiek om het bereiken van de gewenste output te stimuleren. 
Zoals hiervoor aangegeven wordt door ING REIM een dergelijke werkwijze gedeeltelijk 
toegepast.  
 
Door de asset manager/belegger wordt een mix van outcome control en behavioral control 
toegepast. Toepassing van een structuur welke nagenoeg geheel is gericht op outcome 
control wordt belemmerd door: 
 
‐ niet voldoende kennis van de relevante prestatie indicatoren – de huidige controle 
van de output raakt niet alle processen; 
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‐ geen structuur tussen opdrachtgever en opdrachtnemer om te komen tot 
structurele/periodieke overeenstemming over specifieke prestatie indicatoren; 
‐ een belangrijke stimulans om te sturen op outcome control is gelimiteerde kennis van 
het transformatieproces. Over het algemeen is de kennis ten aanzien van het 
transformatieproces bij bij asset managers/beleggers niet gelimiteerd; 
 
Voor de toepassing van Behavioral control zijn specifieke taakkarakteristieken: 
‐ weinig mogelijkheden om de output te meten 
‐ taken zijn programmeerbaar 
 
Tussen asset manager/belegger en property manager zijn de mogelijkheden om de output te 
meten niet beperkt. Op een aantal deelprocessen is de output goed te meten. Dit is een 
belangrijke reden dat de geïnterviewden op dit moment geen governance structuur 
toepassen welke alleen is gericht op behavioral control. Door de geïnterviewde organisaties 
zijn er een aantal control oplossingen (zie 5.2.4) geïmplementeerd om de property 
management activiteiten effectief te managen. Opvallend is dat er tussen de geïnterviewde 
organisaties weinig tot geen verschillen zijn te constateren in de toegepaste control 
oplossingen.  
 
Nuance verschillen zijn te onderscheiden in: 
 
‐ ING REIM maakt jaarlijks concrete afspraken ten aanzien van te realiseren doelen 
met de property managers. Andere geïnterviewden doen dan niet of minder 
structureel.  
‐ ING REIM past bij een aantal sectoren (Winkels en Wonen) een vorm van 
prestatiebeloning toe. Dit is is mogelijk omdat meting van indicatoren gezien 
gestandaardiseerde communicatietool mogelijk is en jaarlijks concrete afspraken 
worden gemaakt. De indicatoren zijn overigens niet zozeer gericht op rendementen 
van de complexen maar meer op tijdige en juiste aanlevering van gegevens. De 
vraag is in hoeverre deze componenten van invloed zijn op de hoogte van de 
rendementen van het vastgoed.  
‐ ING REIM geeft aan een bepaalde vorm van social control toe te passen. Deze vorm 
wordt met name toegepast bij partijen waarmee over een langere periode mee is 
samengewerkt en een zekere mate van goodwill is opgebouwd door de 
opdrachtnemer. Social control blijft er tot op heden toe beperkt dat vanwege 
opgebouwde goodwill er situaties kunnen ontstaan dat opdrachtnemers milder 
worden beoordeeld wanneer er (op onderdelen incidenteel) minder wordt gepresteerd 
door de opdrachtnemer.  
‐ IEF Capital is het meest expliciet in de wens om te komen tot een control structuur 
welke volledig is gebaseerd op outcome control. Deze wens is met name ingegeven 
doordat deze structuur verondersteld meer efficiënt is in de aansturing als 
opdrachtgever. De overige partijen hebben een dergelijke wens niet omdat het 
vertouwensniveau op dit moment niet dusdanig is dat zij verwachten dat het ooit zal 
komen tot een structuur welke alleen is gebaseerd op controle van de output.  
    
Omdat de verschillen qua controlstructuur tussen de organisaties zo minimaal zijn ontstaat 
de indruk dat de meest optimale control structuur ten aanzien van de sturing van de property 








5.3.2 Aanbevelingen  
 
Geïnterviewden zijn gevraagd in hoeverre met de kennis van nu besluiten ten aanzien van  
het outsourcingstraject anders zouden zijn genomen. De belangrijkste veranderingen zouden 
volgens de geïnterviewden zijn: 
 
- Meer focus op outcome control; 
- Een gedeelte van de beloning afhankelijk maken van de prestaties; 
- Meer aandacht voor efficiënte gegevensuitwisseling – gestandaardiseerde 
communicatie; 
- Onderhoud integraal uitbesteden aan grote partij in plaats van versnipperd via diverse 
property managers; 
- Werken met meerdere partijen om risico’s te spreiden en competitief element te 
versterken. 
 
Conclusie is dat met de kennis van nu partijen property management activiteiten blijven 
uitbesteden en dat er nagenoeg geen veranderingen zouden worden doorgevoerd in de 
huidige controlstructuur. 
 
Op de vraag wat geïnterviewden hebben gemist in het onderzoek wordt aangegeven dat: 
 
- Meer aandacht zou moeten worden besteed aan de besluitvorming welke activiteiten 
worden uitbesteed aan welke partijen. Het betreft people’s business en het is een 
gunningsmarkt volgens één geïnterviewde 
- Meer aandacht geven aan de noodzaak van het gebruik van goede 
automatiseringssystemen en de certificering van bedrijfsvoering bij property 
managers 
- Een vervolg zou moeten worden gegeven aan dit onderzoek om vast te stellen wat 
het optimale besturingsmodel is bij de aansturing van property 
managementactiviteiten. 
 
Naar aanleiding van het literatuuronderzoek en de gehouden interviews onderstaand een 
aantal aanbevelingen voor verder onderzoek: 
 
- geïnterviewden geven aan dat zij op dit moment een qua controlstructuur een mix 
gebruiken tussen outcome en behavioral control. Volgens geïnterviewden zou de 
meest optimale structuur de outcome control structuur zijn omdat sturing op basis van 
output voor de opdrachtgever het meest efficiency in termen van aansturing en 
meting of de performance van de property manager optimaal is voor de ontwikkeling 
van het rendement van de complexen onder beheer. Nader onderzoek moet worden 
gedaan om te bepalen wat de voorwaarden zijn om een dergelijke structuur integraal 
te kunnen implementeren. Deze voorwaarden betreffen onder andere de vaststelling 
van de optimale procesbeheersing door opdrachtgever, kwaliteitsstandaarden van de 
opdrachtnemer en de vaststelling van voldoende relevante prestatie indicatoren;  
 
- de communicatie tussen opdrachtgever en opdrachtnemer is op dit moment (afgezien 
van ING REIM) niet gestandaardiseerd. Activiteiten worden op dit moment uitgevoerd 
zowel bij opdrachtgever en opdrachtnemer. Onderzoek zou moeten worden gedaan 
naar de voorwaarden, investeringen en middelen om integrale standaardisatie in de 
branche te faciliteren;  
 
- de beleving van de kwaliteit van de property management activiteiten is bij 
geïnterviewde opdrachtgevers niet optimaal. Onderzoek kan worden gedaan naar de 
voorwaarden om de kwaliteitsbeleving bij de opdrachtgevers te optimaliseren. Deze 
voorwaarden kunnen bijvoorbeeld zijn meer focus op kwaliteit, ruimte-/bereidheid bij 
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zowel opdrachtgever en opdrachtnemer voor investeringen en minder focus bij 
partijen op de marge op property management activiteiten. 
 
- Dit onderzoek is uitgevoerd bij partijen welke de property management activiteiten 
uitbesteden. Volgens de geïnterviewden zijn er belangrijke argumenten voor 
uitbesteding. Onderzoek kan worden gedaan naar de argumenten van partijen welke 
de property management activiteiten niet uitbesteden.  
 
Volgens de geïnterviewden zijn er aantal factoren zeer belangrijk bij de sourcing van 
property management. De belangrijkste factoren zijn onderstaand genoemd.  
 
- Kwaliteit – een zeer belangrijke voorwaarde voor asset manager/belegger is de 
geleverde kwaliteit door de property manager. De kwaliteit van de operationele 
werkzaamheden moet perfect worden uitgevoerd. Hierbij worden de administratieve 
activiteiten door de asset manager gezien als een hygiëne factor – het minimale 
kwaliteitsniveau moet gewoon goed zijn. De focus ligt bij de asset manager/belegger 
op de commerciële activiteiten omdat met deze activiteiten een belangrijke impuls 
kan worden gegeven aan het rendement van de vastgoedportefeuille.  
 
- Samenwerking – uitbesteden betekent samenwerken met een externe partij. Voor 
een optimale samenwerking is het belangrijk dat bedrijfsculturen matchen, 
kwaliteitsstandaarden overeenkomen, bedrijfsprocessen bij de property managers 
goed zijn ingericht. Optimale samenwerking wordt bevorderd indien de property 
manager als organisatie of als personen van deze organisatie bekend is/zijn bij de 
asset manager/belegger; 
 
- Risico’s – voor asset managers/belegger is beperking van de risico’s van zeer groot 
belang. De property manager is de primaire contact persoon van huurders en heeft 
(beperkte) beschikking over de bankrekeningen van de fondsen. Om deze reden is 
vertrouwen in de organisatie – gebaseerd op ervaringen uit het verleden, persoonlijke 
contacten van de ‘key players’ van de property manager, voortgangsrapportages en 
een goede (gecertificeerde) inrichting van de processen bij de property manager 
belangrijk. Overigens worden risico’s door asset managers/beleggers ingeperkt door 
zelf de contacten te onderhouden met (potentiële) grote huurders en het project 
management bij grote renovaties zelfstandig uit te voeren. 
 
- Communicatie – voorwaarde voor een goede samenwerking is uitstekende 
communicatie en overdracht van relevante informatie. De eerste stappen zijn 
ondernomen om de communicatie zoveel als mogelijk te standaardiseren door 
gebruik te maken van technologische ontwikkelingen. Om de communicatie te 
verbeteren en efficiënter in te richtingen tussen partijen zal volgens asset 
managers/beleggers meer gebruik moeten worden gemaakt van de technologische 
ontwikkelingen in de vorm van ‘standaard taal’ en web based toepassingen. Behalve 
de vorm van communicatie is ook de periodieke afstemming van de onderlinge 
verwachtingen noodzakelijk om de communicatie te optimaliseren. 
 
- Kosten – bij de geïnterviewden is de conclusie ten aanzien van de kosten helder. Ook 
rekening houdend met de eigen beheerskosten is uitbesteding goedkoper dan de 







5.3.3 Beperkingen van het onderzoek 
 
Zoals aangegeven in hoofdstuk 3 is er in deze scriptie gekozen voor een case study 
waardoor er een beperkt aantal organisaties intensief kon worden bestudeerd. De 
belangrijkste redenen dat er voor deze aanpak is gekozen is dat een meer intensieve 
bestudering van een aantal betrokken organisaties het mogelijk maakt om dicht bij de praktijk 
te blijven. Een onderzoeksopzet in de vorm van een casestudy leent zich bij uitstek voor een 
onderzoek naar complexe fenomenen als besluitvormingsprocessen en 
beheersingstructuren omdat het de mogelijkheid biedt om verschijnselen te bestuderen in de 
context waarin het plaatsvindt. 
 
Door een meer intensieve bestudering van klein aantal betrokken organisaties is er ruimte 
voor onderzoek naar de vele facetten van het proces en verschillende perspectieven van de 
mensen in dat proces en er kan gebruik gemaakt worden van de door hen ervaren 
knelpunten en de oplossingen daarvoor (Swanborn, 2003).  
 
Een onderzoek in de vorm van een case study heeft een aantal belangrijke beperkingen. 
Een casestudy is een onderzoek waarin slechts één of enkele gevallen worden bestudeerd. 
Die kunnen niet als representatief gezien worden voor een bepaalde populatie. Bovendien 
wordt het onderwerp niet los gemaakt van de context. Dat betekent dat de variabelen die 
belangrijk gevonden worden nog niet allemaal bekend en gepreciseerd zijn en dat er veel 
variabelen in aanmerking komen. Ook zijn er maar enkele meetpunten omdat er maar één of 
enkele gevallen worden bekeken. Het aantal variabelen is groter dan het aantal datapunten 
(Swanborn, 2003). 
 
Doordat slechts enkele gevallen zijn bestudeerd zijn de uitkomsten van het onderzoek niet 
representatief voor een grotere populatie, daarom kunnen de bevindingen niet automatisch 
verbreed worden alsof zij ook voor andere gevallen gelden. De externe validiteit van het 
onderzoek is hierdoor beperkt en daarom kunnen geen vergaande conclusies worden 
getrokken over de manier waarop er in andere organisaties de besluitvorming ten aanzien 
van de sourcing van property management activiteiten is ingericht. Dat wil niet zeggen dat de 
uitkomsten van mijn onderzoek geen lessen kan opleveren voor andere situaties, maar wel 
dat daarbij de nodige voorzichtigheid in acht genomen moet worden genomen. Volgens Yin 
(2003) kunnen op basis van een casestudy geen uitspraken worden gedaan over een 
populatie waartoe de onderzochte case behoord, maar een case kan wel generaliseren naar 
een theorie.  
 
Zoals hiervoor aangegeven komen de conclusies van mijn onderzoek overeen met het 
patroon dat op basis van de TCE en de Organisation theorie voorspeld kan worden waardoor 
de gesteld kan worden dat de uitkomsten steun geven aan de theorieën. Swanborn (2003) 
waarschuwt echter dat het interpreteren van een casestudy in termen van een theorie juist 
vanwege de omgevingsfactoren geen zekerheden biedt. De kans dat er factoren buiten het 
theoretisch model meespelen of dat er andere mechanismen werken is vrij groot. Volgens 
Swamborn is dit overigens geen groot probleem, zolang er maar geen over optimistisch 
beeld ontstaat en het resultaat als zekerheid wordt gepresenteerd. Deze raad is in dit 
onderzoek ter harte genomen, de conclusies uit dit onderzoek hebben vanwege de opzet 
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Casus ING Reim 
 
Beschrijving van de organisatie 
 
ING REIM is een in vastgoed gespecialiseerde asset manager die internationaal opereert. 
ING REIM is een zelfstandig onderdeel van ING welke door ING is verkocht aan CB Richard 
Ellis (CBRE). De overname transactie is nog niet afgerond, de verwachting is dat dit in de 
loop van 2011 wordt geëffectueerd. De combinatie ING REIM met CBRE wordt de grootste 
manager van vastgoedfondsen van de wereld maar ook als maar zal ook resulteren in een 
zeer belangrijke mondiale vastgoedadviseur met een toppositie in de segmenten, huur, 
beleggingen, vastgoed- en facility management, hypotheekadvies, taxaties en 
vastgoedbeleggingsbeheer (Property NL, maart 2011, pag. 17).  
ING Real Estate Investment Management (ING REIM) is een van de grootste en 
toonaangevende vastgoedbeleggingsondernemingen ter wereld met een netwerk van 42 
kantoren in 12 landen en een totaal belegd vermogen van € 62,4 miljard. Sinds de start van 
de organisatie in 1995 is de focus van ING Real Estate gericht op core/core plus 
investeringen wat een reflectie is van het core/ core plus beleggingsprofiel van de vastgoed 
portefeuille van de ING groep verzekeringsactiviteiten. ING REIM heeft de 
vastgoedproducten gediversifieerd, in overeenstemming met de wensen in de markt, naar 
meer risicovolle en indirecte vastgoed producten zoals funds of funds en beursgenoteerde 
vastgoedorganisaties. Waarbij de geografische groei van de activiteiten naar meer 
ontwikkelingsregio’s als Azië, Oost Europa en Latijns Amerika heeft geleid naar meer 
opportunistische strategieën waardoor de rendements/risico verhouding toeneemt. Op dit 
moment is ING REIM de grootste real estate investment management organisaties van de 
wereld.  
 
Fondsen ING REIM 
ING REIM beheert tientallen vastgoedfondsen wereldwijd waarbij direct vastgoed in Europa 
met circa 40% aan beheerd vermogen dominerend is, gevolgd door de Verenigde Staten met 
circa 25%. Daarnaast is een belangrijk gedeelte van het wereldwijde vermogen in 
vastgoedaandelen en vastgoedobligaties. Verdeeld over de vastgoedsegmenten staan 
beleggingen in retail (ca. 25%) bovenaan, gevolgd door kantoren (ca. 17%).  
 
ING REIM Nederland heeft voor circa € 6,5 miljard Assets Under Management. De drie 
belangrijkste fondsen zijn het ING Dutch Office Fund circa (€ 2,3 miljard), het ING Dutch 
Retail Fund circa (€ 1,9 miljard) en het ING Dutch Residential Fund circa (€ 1,7 miljard). 
Vanuit de twee kantoren in Amsterdam en Den Haag werken 150 mensen voor de 
Nederlandse portefeuilles. Er zijn circa 90 aandeelhouders in de verschillende fondsen, 
voornamelijk pensioenfondsen en verzekeraars waaronder ING zelf.  
In het kantorenfonds zitten circa 85 kantoren, merendeels op A-locaties. Met de overname 
van Kantorenfonds Nederland voor € 1,6 miljard is Dutch Office Fund fors gegroeid. Een deel 
van deze portefeuille is voor € 700 miljoen doorverkocht aan derden.  
Het retailfonds is eerder organisch gegroeid dan door overnames. ING Dutch Retail Fund 
bevat circa 200 winkelobjecten. Het woningfonds maakte een groeispurt dankzij de 
overname van AZL Vastgoed en bevat circa 11.000 huurwoningen met een huur van € 600 
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De Nederlandse vastgoedfondsen van ING REIM zijn onderstaand gespecificeerd. 
 
Fondsnaam Soort vastgoed Regio Assets 
ING Dutch Office Fund Kantoren Nederland € 2.300 miljoen
ING Dutch Retail Fund Winkels Nederland € 1.900 miljoen
ING Dutch Residential Fund Woningen Nederland € 1.700 miljoen
 
 
Doelstelling management vastgoed  
 
Belangrijkste activiteiten bij het asset management van vastgoed om het rendement van de 
vastgoedportefeuille te optimaliseren zijn volgens de respondent marktbewerking, weten wat 
er in de markt gebeurt en wat de consequenties daarvan (kunnen) zijn voor de portefeuilles 
en een goede analyse van de beschikbare data. Analyse van de aanwezige data vormt de 
basis voor de hold/sell analyses van de individuele complexen van de portefeuille. Timing ten 
aanzien van aan- en verkopen zijn voor ING REIM belangrijk voor het rendement van een 
portefeuille. Tenzij het een portefeuille betreft met een laag risicoprofiel, welke voornamelijk 
wordt gehouden om direct rendement (cash flow) te genereren, is het belangrijk dat 
complexen niet dertig jaar in een portefeuille blijven.  
 
Bij de kantoren en grote winkels worden de verhuuractiviteiten door ING REIM (bij expiratie 
van contracten) niet uitbesteed. Bij het vinden van nieuwe huurders (leegstand) wordt 
overigens wel gebruik gemaakt van makelaars omdat deze door hun netwerk en contacten 
veel beter in staat zijn om nieuwe huurders te vinden. 
Bij kantoren en winkels wordt de begeleiding van grote onderhoudswerkzaamheden (vanaf 
ca. € 0,3 miljoen) intern uitgevoerd. Belangrijkste redenen om deze activiteiten niet uit te 
besteden is vooral gericht op het minimaliseren van de risico’s. Uitbesteding wordt in de 
genoemde gevallen als te risicovol ervaren voor de organisatie. Een ander argument om 
deze activiteiten niet te outsourcen is vasthouden van kennis in de organisatie en een 
(verondersteld) gebrek aan vertrouwen/kwaliteit dat de property manager deze activiteiten 
beter uitvoeren dan wanneer deze intern worden uitgevoerd. Voorbeelden hiervan is het 
intern uitvoeren van groot technisch onderhoud – over het algemeen kent de eigen 
organisatie de projecten/complexen beter en zijn dergelijke grote onderhoudsprojecten vaak 
gerelateerd aan huurder behoud / huurder mutaties. 
 
Het segment is voor ING van invloed op de outsourcing beslissing. Outsourcing is ook 
afhankelijk van de complexiteit en het volume van de activiteiten. Bij de sector woningen 
bijvoorbeeld is het volume van de activiteiten groot en de complexiteit beperkt – vooral ten 
aanzien van de commerciële activiteiten. De beperkte complexiteit geld ook voor de kleinere 
winkels – deze activiteiten worden ook extern uitgevoerd. Voor kantoren en grotere winkels 
is de investering over het algemeen groter en is een individuele aanpak van huurders 
noodzakelijk. 
 
Overigens is het door ING REIM genoemde uitgangspunt in overeenstemming met de 
theorie van Osborn en Hagendoorn (1997) dat bij de besluitvorming ten aanzien van 
sourcing van activiteiten niet alleen kan worden gefocust op de reductie van transactiekosten 
maar dat ook argumenten als procesverbetering, verlaging time to market en de beschikking 
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Outsourcing van property management  
 
De activiteiten zijn sinds de start van ING REIM aan ge-outsourced. Nadat een property 
manager zijn activiteiten moest staken zijn een aantal activiteiten door ING gedwongen ge-
insourced. Bij de start van de organisatie is de afweging gemaakt tussen outsourcing en 
insourcing. Op basis van onderzoeken is de conclusie getrokken dat geheel internaliseren 
van de activiteiten complex is, een grote investering in resources vereist en competenties 
vraagt welke over het algemeen bij de start van een organisatie niet in ‘huis’ zijn.  
 
De genoemde redenen welke worden genoemde door de respondent van ING REIM geven 
duidelijk aan dat bij het sourcingsproces ING REIM zich niet alleen heeft laten leiden door 
het gedachtegoed van de Transactiekostentheorie (TCE voorspeld dat bij 
sourcingsbeslissingen de governancestructuur met de laagste transactiekosten wordt 
gekozen). De respondent van ING REIM refereert aan een gebrek aan resources en 
compententies. Ten aanzien van de redenen voor outsourcing wordt deze conclusie ook 
getrokken door Chiles & Mcmackin, 1996; Smith, Carol, & Ashford, 1995) welke aangeven 
dat het onwaarschijnlijk is dat één enkele theoretisch perspectief een basis biedt om de 
complexiteit van dit verschijnsel volledig te doorgronden. Volgens genoemde auteurs is een 
samenwerking tussen partijen niet alleen gebaseerd is op de optimale kostenstructuur maar 
ook op argumenten als procesverbetering, focus op core business, verhogen flexibiliteit, 
versnelling projecten, verlaging time to market en de beschikking krijgen over specifieke 
kwaliteiten en resources.  
 
Zoals aangegeven is de uiteindelijke keuze voor al dan niet outsourcen afhankelijk van 
complexiteit – en daarmee de mate van standaardisatie – en het volume van de activiteiten. 
Voor ING REIM zijn de belangrijke criteria voor het uitbesteden van activiteiten aan 
individuele property managers de regio waar de complexen zijn gesitueerd en het volume 
wat een property manager onder management heeft. De doelstelling van ING REIM is er op 
gericht om aan een property manager een bepaald minimum aan volume activiteiten uit te 
besteden om te voorkomen dat mensen bij de property manager vertrekken of door de 
property manager voor een andere opdrachtgever worden ingezet vanwege een gebrek aan 
activiteiten. Volgens de respondent is het voor ING REIM belangrijk dat de investeringen van 
de property manager in voldoende mate financieel kunnen worden gecompenseerd door de 
property manager.  
 
Periodiek wordt door ING REIM bij de externe property managers een prijsopgave gevraagd 
voor een bepaald complex om property managers scherp te houden qua prijsstelling. 
 
ING REIM besteedt de property management activiteiten uit om zich zoveel mogelijk te 
kunnen focussen op strategische/tactische activiteiten. Om deze reden besteed ING REIM 
de operationele activiteiten binnen de gestelde voorwaarden uit. Een andere reden is dat de 
kosten bij uitbesteding over het algemeen lager zijn. Ook het lokaal aanwezig zijn (netwerk) 
van een property manager, de beschikking over resources, grotere flexibiliteit en 
risicospreiding zijn argumenten voor ING om property management activiteiten uit te 
besteden.  
 
Sinds ING REIM property management activiteiten uit besteed worden voortdurend 
veranderingen doorgevoerd. Voorbeelden daarvan zijn: 
 
- Aanpassing van de beloningsstructuur – van een volledig vaste beloning naar een 
gedeeltelijke vaste en een gedeeltelijk variabele beloning waarbij de variabele 
beloning afhankelijk is van de performance van de property manager. Dit is op dit 
moment ingevoerd voor de segmenten winkels en woningen 
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- Onderzoek naar klanttevredenheid waarbij de mate van tevredenheid van invloed is 
op de beloning; 
- Periodieke evaluatie van de prestaties van de property managers – jaarlijkse 
verkiezing beste beheerder;  
- Aanpassing van de property management overeenkomsten; 
- Introductie van REDEX – gestandaardiseerde communicatie met de property 
managers; 
 
Belangrijke redenen om deze veranderingen door te voeren zijn: 
- door gewijzigde informatiebehoefte van de stakeholders meer informatievraag; 
- Verbetering van de kwaliteit van de activiteiten van de property managers; 
- Verhogen van de flexibiliteit van de property managers. 
 
Een aantal activiteiten worden ondanks uitbesteding ook nog uitgevoerd binnen ING REIM. 
Dit betreft vooral het bijhouden van de huurcontractadministratie. Zowel bij ING REIM als bij 
de property manager worden de huurcontracten en de huurcontractmutaties vastgelegd. De 
huurcontractadministratie wordt ook door ING REIM intern bijgehouden om de volledigheid 
van de huuropbrengsten te kunnen controleren. Door meer gebruik te maken van 
technologische ontwikkelingen is de doelstelling van ING REIM erop gericht om de dubbele 
activiteiten te elimineren. Van de dubbele invoer van de huurcontractadministratie kan 
bijvoorbeeld afscheid worden genomen na integrale toepassing van de REDEX applicatie. 
REDEX is een door ING gestandaardiseerd communicatiemiddel tussen o,a. asset 
manager/belegger en property manager. Door genoemde technologische ontwikkelingen 
worden de systemen van ING REIM geautomatiseerd gemuteerd op basis van de invoer 
door de property manager.  
 
Indien dit helemaal is doorgevoerd dan kan de organisatie (qua administratie) van ING 
kunnen worden verkleind / gehalveerd. Overigens is het de verwachting van ING REIM dat 
deze mensen alternatief worden ingezet gezien de toegenomen vraag van stakeholders naar 
meer en andere informatie betreffende de ontwikkeling van de vastgoedfondsen.  
 
Volgens ING REIM is uitbesteding afhankelijk van de complexiteit en het volume. Complexe 
activiteiten met een beperkt volume worden intern uitgevoerd. Redenen daarvoor zijn zoals 
genoemd risicoreductie, benutting van aanwezig kennis en meer vertrouwen in de eigen 
organisatie dan in de kwaliteiten van de property manager. Indien de activiteiten zijn 
uitbesteed – waar dus per sector/segment bij ING verschillend mee wordt omgegaan, dan 
wordt er per externe property manager of vastgoedsegment geen onderscheid gemaakt in de 
controlstructuur bij uitbesteding. ING REIM werkt samen met meerdere externe property 
managers welke gelijk worden aangestuurd, beoordeeld en beloond – onafhankelijk van het 
segment.  
 
Succesfactoren samenwerking asset - property management  
 
De belangrijkste succesfactor tot een goede samenwerking met de property manager te 
komen is jaarlijks de output welke je van een property manager verwacht te definiëren en af 
te stemmen met de opdrachtnemer. Committent tussen partijen ten aanzien van de 
gemaakte afspraken is daarbij een voorwaarde. De succesfactor is dus samen per jaar de 
speerpunten voor het komend jaar in onderling overleg vastleggen.  
 
De belangrijkste reden op basis waarvan een samenwerking tussen partijen zou kunnen 
mislukken een gebrek aan kwaliteit van de mensen bij property managers. De respondent 
geeft aan: “Het blijft people’s business, waarbij de klik tussen mensen van opdrachtgever en 
opdrachtnemer ontzettend belangrijk is”. Verandering van contactpersonen bij een property  
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manager kan dus een reden zijn voor een verandering van de kwaliteitsbeleving bij de  
opdrachtgever. De doelstelling van ING REIM is er voor zorg te dragen dat er voldoende 
volume blijft bij de individuele property managers zodat een property manager de 
opdrachtgever niet het verwijt kan maken dat de gevraagde inspanningen niet opwegen 
tegen de te genereren financiële toegevoegde waarde voor de opdrachtnemer. Volgens ING 
REIM moet het moet dus van twee kanten komen.  
De respondent geeft aan: “opdrachtgever en opdrachtnemer starten een partnership en 
vertrouwen, respect en volume van te verrichten activiteiten en beloning moeten in evenwicht 
zijn”. Als dat bij één van de partijen niet als zodanig wordt beleefd is dat een reden dat de 
samenwerking kan mislukken.  
 
Toetsing mate van asset specifity bij property management 
activiteiten  
 
Zoals aangegeven hiervoor is het segment voor ING REIM van invloed op de 
outsourcingsbeslissing. Outsourcing is voor ING REIM ook afhankelijk van de complexiteit en 
het volume van de activiteiten. Bij de sector woningen bijvoorbeeld is het volume van de 
activiteiten groot en de complexiteit beperkt – in het bijzonder ten aanzien van de 
commerciële activiteiten. De beperkte complexiteit geld ook voor de kleinere winkels – deze 
activiteiten worden ook extern uitgevoerd. Voor ING REIM is de specificiteit van het property 
management woningen en kleinere winkels beperkt. Afgezien van risicoreductie is 
voornamelijk ook de beperkte specificiteit een reden om het property management van 
woningen en kleine winkels uit te besteden.  
 
Voor kantoren en grotere winkels is de investering over het algemeen groter en is een 
individuele aanpak van huurders noodzakelijk. Ook renovatieactiviteiten welke een grotere 
investering vergen dan € 0,3 miljoen worden intern uitgevoerd. Redenen voor ING zijn 
risicoreductie, verondersteld gebrek aan kwaliteit bij de externe property manager en het 
vasthouden van (specifieke) kennis in de eigen organisatie. Voor ING is de verhoogde 
specificiteit een belangrijk argument om niet uit te besteden.  
 
De belangrijkste vaardigheid waar een goede property manager over moet beschikken is het 
goed kunnen omgaan met klanten/huurders. Dit geld overigens niet alleen voor de 
commerciële discipline maar ook voor de technische medewerkers van de property 
managers. Kennis van de markt en van de technische installaties is ook belangrijk en 
natuurlijk wet- en regelgeving.  
Voor een goede uitvoering van de property management functie is specifieke kennis van de 
complexen, fondsen, markten en de omgeving relevant. Er is wel een onderscheid tussen  
bijvoorbeeld een kantoorbeheerder en een woningbeheerder. Dus sector specifieke kennis is 
relevant. Een beheerder van woningen bijvoorbeeld moet op straatniveau ‘involved’ zijn en 
een beheerder van kantoren kan volstaan met marktkennis op stedenniveau.  
Gezien het verschil in complexiteit in activiteiten tussen bijvoorbeeld woningen en 
kantoren/grote winkels is het belangrijk dat een commerciële property manager meer 
kwaliteit heeft.  
 
De samenwerking tussen asset manager/belegger en property manager is voor een 
belangrijk gedeelte afhankelijk van de kwaliteit van de mensen. Het vinden van een goede 
vervanger blijkt in de praktijk bijzonder lastig. ING heeft wel eens nagedacht over manieren 
om goede mensen voor de property manager te behouden – blijkt lastig te realiseren – 
waarbij property managers het in ieder geval ook niet willen dat individuen bij een property 
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De verwachting van ING REIM is dat de opgebouwde kennis van fondsen en complexen 
relatief eenvoudig alternatief kan worden ingezet is.  
 
Omdat het lastig om met een nieuwe partner in het beginstadium van de samenwerking het 
gewenste niveau te behalen is het voor ING REIM belangrijk dat er in ieder geval met meer 
dan één partij wordt samengewerkt om het risico van het mislukken van de samenwerking 
enigszins te spreiden. Een nieuwe partner is wel relatief makkelijk te vinden maar een 
property manager zal ook moeten gaan werken met bijvoorbeeld REDEX en dat is niet voor 
iedere partij eenvoudig en vergt de nodige investeringen waardoor er sprake is van een 
bepaalde mate van specificiteit.  
 
Daarvoor is het noodzakelijk dat de opdrachtnemer een bepaald minimum volume aan 
uitbestede activiteiten krijgt om de gevraagde inspanningen/investeringen te laten opwegen 
tegen de te generen toegevoegde waarde. Verder is het noodzakelijk dat een potentiële 
opdrachtnemer in voldoende mate schaalgrootte, professionaliteit en voldoende resources 
heeft om dergelijke investeringen te doen.  
 
Toetsing mate van Uncertainty bij property management 
activiteiten 
 
De ontwikkelingen uit de omgeving welke van invloed zijn kunnen zijn op de hoeveelheid of 
aard van de property management activiteiten zijn volgens ING REIM beperkt.  
Indien vastgoed vanwege economische argumenten versneld moet worden verkocht treden 
er hoogstens verschuivingen op voor property managers. Wat meer van belang kan zijn is de 
invloed van de economische ontwikkelingen op leegstand in vastgoedportefeuilles. Door 
structurele leegstand kan de bestemming van kantoren wijzigen wat uiteraard van invloed 
kan zijn op de totale workload van property managers. 
 
Behavioral uncertainty is voor ING REIM niet echt een issue. De respondent geeft aan "als je 
als opdrachtgever de indruk krijgt dat je voor de opdrachtnemer teveel nummer twee bent 
dan moet je het zelf gaan doen". Over het algemeen zal dat blijken uit de markt en uit de 
periodieke gesprekken met bijvoorbeeld makelaars. Wanneer door ING REIM wordt 
geconstateerd dat bijvoorbeeld een makelaar twee ‘petten’ op heeft dan zijn zij hun opdracht 
kwijt. Onzekerheden ten aanzien van het gedrag van de property managers is ook een van 
de redenen dat INGREIM zelf grote winkels verhuurd en zelf de kantoren verhuurd (grote 
financiele impact).  
Zoals hiervoor aangegeven worden een aantal, vooral commerciële activiteiten door ING 
REIM intern uitgevoerd. Gezien de door ING REIM genoemde argumenten heeft, behalve de 
verhoogde specificiteit, ook de onzekerheid met name ten aanzien van het gedrag, een rol  
gespeeld bij het besluit om de commerciële activiteiten van de segmenten kantoren en grote 
winkels niet uit te besteden.  
 
Toetsing mate van Frequency bij property management 
activiteiten 
 
Het saldo van de assets under management heeft geen invloed op keuze van al dan niet uit 
besteden. Het is wel van belang om een bepaald minimum aan volume bij een beheerder 
neer te leggen om een beheerder een bepaald schaalvoordeel te kunnen laten behalen.  
 
Wat voor ING REIM wel een rol heeft gespeeld bij de besluitvorming van al dan niet 
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volume van de activiteiten  - veel huur contracten -  groot en de complexiteit beperkt. Dit is 
voor ING REIM een belangrijke reden geweest om de property management activiteiten van 
het segment woningen uit te besteden.  
 
Organisation theorie property management ING REIM 
 
Een belangrijke factor welke van invloed is geweest op de inrichting van de control structuur 
is risico, ook omdat ING REIM onderdeel uitmaakt van een bank. De respondent geeft aan: 
"als opdrachtnemers fouten maken is het essentieel dat deze tijdig gecommuniceerd 
worden". Indien noodzakelijk kan een bank gedurende het jaar financiële prognoses 
bijstellen maar het is ‘killing’ als dat niet bekend is".  
 
Door ING REIM worden partijen waarbij de samenwerking nog niet zo lang heeft geduurd 
voornamelijk gecontroleerd op de output en wordt zelfs meegedacht bij de inrichting van 
systemen. Bij bewezen kwaliteit van de dienstverlening is de controle van de output minder 
relevant en schuift de structuur op richting controle van de processen en uiteindelijk richting 
social control.  
Het vastgoedsegment is voor ING REIM niet direct van invloed op de controlstructuur. De 
controlstructuur kan wel enigszins per property manager variëren. Dit is afhankelijk van de 
professionaliteit van de property manager – sommige property managers hebben meer hulp 
nodig bij processen dan andere – een voorbeeld hiervan is een gewijzigd proces van 
servicekosten afrekening door ING in de afgelopen jaren. Bij het wijzigen van het proces was 
de hulpvraag per property manager verschillend.  
 
Voor ING zijn alle daarom zowel outcome control, behavioral control als social control als 
controlmechanismen relevant afhankelijk van de fase van de samenwerking tussen partijen. 
Zoals aangegeven werkt ING REIM samen met meerdere property managers en is het in de 
praktijk lastig om per property manager structureel een andere controlstructuur toe te 
passen. In de praktijk zie je wel een ontwikkeling in de groei van wederzijds vertrouwen 
tussen partijen als een aantal jaren tot tevredenheid is samengewerkt. Voor ING REIM ligt de 
primaire focus ligt in de eerste jaren op outcome control en verschuift uiteindelijk via 
behavioral control meer naar social control vanwege de ontwikkeling van het vertrouwen in 
elkaar. In de komende paragrafen zal de ontwikkeling van de controlstructuren van outcome 
control naar social control nader worden toegelicht.  
 
Overigens is het toepassen van meerdere controlmechanismen op basis van de theorie van 
Ouchie and Maguire (1975) niet logisch. Volgens Ouchie en Maguire (1975) richten 
organisaties de controlstructuur in op basis van meting van het gedrag of de resultaten van 
het gedrag (behaviour control). Meting van het gedrag is gebaseerd op een goede inrichting  
 
van de processen, terwijl meting van de resultaten alleen is gebaseerd op nauwkeurige en 
betrouwbare meting van de performance van de organisatie(leden/onderdelen). 
Das en Ten (2001) hebben onderzoek gedaan naar de gewenste controlstructuur bij 
verschillende taakkarakteristieken. Gezien de hoge meetbaarheid van de resultaten en de 
relatief lage programmeerbaarheid van de taken van de property managers lijkt op basis van 
het schema van Das en Teng (2001) output control de meest geëigende structuur. Toch 
wordt door ING REIM een mix van structuren toegepast waarbij overigens behalve de 
meetbaarheid van processen en de output ook de ontwikkeling van het wederzijds 
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Organisation theory en toepassingen van outcome control  
 
Voorbeelden van outcome control welke door ING REIM worden toegepast zijn: 
- Aantal aanleveringen REDEX 
- Ontwikkeling van het debiteurensaldo 
- Kwaliteit en tijdigheid servicekosten afrekeningen 
- Bandbreedte servicekosten afrekeningen – betreft de verhouding tussen saldo 
eindafrekening en saldo in rekening gebrachte voorschotten 
 
De gewenste resultaten zijn volgens ING REIM objectief meetbaar en worden opgeschreven 
in de jaarafspraken. Jaarlijks worden samen met de property afspraken gemaakt over de te 
behalen performance van relevante zaken in de komende periode. Voor ING REIM is het 
belangrijk dat er overeenstemming is tussen opdrachtgever en opdrachtnemer ten aanzien 
van de inhoud van de afspraken. In de beheerovereenkomst tussen property manager en 
asset manager/belegger is opgenomen dat jaarlijks afspraken worden gemaakt. Deze 
afspraken worden vormgeven en ingevuld bij de jaarafspraken.  
De contractuele afspraken worden gecontroleerd aan de hand van steekproeven. Afhankelijk 
van de afspraken wordt er bijvoorbeeld soms heel simpel geteld waarbij uiteraard indien 
mogelijk gebruik wordt gemaakt van de technologische ontwikkelingen. Redex kan daar 
goed voor worden gebruikt bijvoorbeeld ten aanzien van het aantal aanleveringen, tijdstippen 
van aanleveringen en geconstateerde fouten. Een belangrijke voorwaarde voor toepassing 
van het outcome control mechanisme is volgens de respondent van ING REIM dat "kort op 
de bal" wordt gespeeld.  
De performance afspraken zijn van invloed op de beloning. ING betaalt gedeeltelijk een 
vaste en gedeeltelijk een variabele beloning aan de property managers. Zoals als 
aangegeven worden tijdens de jaarbesprekingen afspraken gemaakt met de property 
manager over de performance. Het al dan niet bereiken van deze performance heeft invloed 
op de variabele beloning.  
Overigens blijkt volgens ING REIM uit algemeen onderzoek en een intern uitgevoerde 
recente afstudeeropdracht dat aandacht voor de beheerder jaarlijks met speerpunten 
belangrijker is om beter te performen dan een hogere variabele beloning! 
 
In de sectoren winkels en woningen wordt inmiddels circa vier jaar de performance gemeten. 
Voor de sector kantoren wordt de ‘Redex’ output sinds twee jaar gemeten. Voor kantoren 
loopt op dit moment een klanttevredenheid onderzoek – onderdeel daarvan is meting van de 
beleving van de kwaliteit van huurders ten opzichte van de property managers. De gevolgen 
van de performance meting kunnen er zijn voor beloning en het vervolg van de 
samenwerking. Op dit moment loopt er een onderzoek bij ING waarbij wordt onderzocht 
welke gevolgen de variabele beloning heeft op de hoogte van de leegstand. Conclusie lijkt 
dat de leegstand erg lastig kan worden beïnvloed door een property manager.  
 
Organisation theory en toepassingen van behaviour control  
 
Het gedrag van de property manager om de gewenste doelen te bereiken is volgens ING 
REIM afhankelijk van de professionaliteit en de lengte van de samenwerking met een 
property manager. In de beginfase worden hulpvragen van een property manager 
geaccepteerd – in een latere fase wordt dit niet meer geaccepteerd. ING REIM heeft goed 
inzicht in de processen van de property manager omdat deze processen voor een belangrijk 
gedeelte zijn gereguleerd in de property management overeenkomst. De directe focus ligt bij 
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Wanneer de samenwerking langer duurt, is het belangrijk dat een property manager meer 
zelfstandig opereert. Uiteraard is gewenst gedrag ook dat een property manager primair 
gericht is op de klanten. Dit is met name belangrijk voor ING REIM omdat (potentiële) 
huurders de belangrijkste bepalende factor zijn voor het te behalen rendement. Meting van 
dit gedrag wordt gedaan op basis van de kwartaal gesprekken en het gevoel wat op basis 
daarvan ontstaat ten aanzien van personen en processen.  
 
Organisation theory en toepassingen van social control  
 
Binnen ING wordt gebruik gemaakt van een integriteitformulier om medewerkers bewust te 
maken met zaken waar ze dagelijks mee bezig zijn. Voorwaarden zijn respect en integriteit. 
Doelstelling is niet om mensen/opdrachtnemers te controleren maar om awareness te 
creëren. Partners moeten zich bewust zijn dat samenwerking met ING bepaalde 
omgangsvormen en integriteitnormen vereist om samenwerking in de toekomst te 
continueren. Doelstelling is er op gericht dat opdrachtgever en opdrachtnemer op dezelfde 
manier (gaan) denken. 
 
Wanneer de samenwerking langer duurt, komt de focus, qua control structuur meer op 
sociale aspecten. Maar ING kiest in de beginfase van de samenwerking niet voor deze 
controlstructuur 
Onderdeel van de structuur is toch ook samen de jaarafspraken vast te stellen, ook om 
nieuwe medewerkers van zowel opdrachtgever en opdrachtnemer zich bewust te laten 
maken van afspraken, instructies, processen.  
 
ING REIM is tot de conclusie gekomen dat je een mix nodig hebt van de controlstructuren.  
 
Bij het selectieproces van eventuele nieuwe property managers wordt serieus onderzoek 
gedaan naar partijen waarbij de focus ligt op betrouwbaarheid, continuïteit, betrouwbaarheid 
en financiële stabiliteit. De vastgoedwereld is niet groot – mensen kennen elkaar – dus 
indien er sprake is van een nieuwe property manager wordt uiteraard geïnformeerd binnen 
het netwerk naar ervaringen van mensen. 
Het is niet zo dat alleen wordt samengewerkt met bestaande property managers.  
Informatie over (potentiële) opdrachtnemers wordt steeds belangrijker. Voor financiële 
instellingen is het customer due diligence beleid steeds belangrijker geworden. Partijen 
waarmee wordt samengewerkt of mee samengewerkt gaat worden zijn gescreend.  
 
Volgens ING REIM heeft social control heeft een beperkte rol bij de sourcing van property 
management activiteiten. Met name bij de zoektocht naar nieuwe property managers speelt 
social control wel een rol.  
 
property management ING REIM afsluiting  
 
Met de kennis van nu zouden besluiten ten aanzien van het outsourcing traject of de control 
structuur niet anders zijn genomen. Altijd samenwerken met meerdere partijen/property 
managers om een competitief element te creëren en risico’s te spreiden. Gebeurt nu wel bij 
ING maar bij andere bekende asset managers was dat in eerste instantie niet het geval.  
 
Verder kan de samenwerking / communicatie tussen asset manager/ belegger alleen echt 
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Dit onderzoek bood volgens ING REIM een wat andere invalshoek, zit meer in de 
besluitvorming en welk mechanismen belangrijk zijn geweest bij de inrichting van de 
besluitvorming. Andere onderzoeken zijn meer er op gericht op de operationele processen 
om de mate van efficiency te bepalen van de uitbestede property management activiteiten.  
 
Deze opmerking van ING Rijm is in overeenstemming met de conclusie van Aubert et al 
(2004) en Whitten en Wakelfield (2006). "Outsourcing is het onderwerp geweest van veel 
onderzoeken in de afgelopen decennia. Deze onderzoeken zijn globaal op te splitsen in twee 
groepen. Aan de ene kant onderzoeken welke zich richten op meer operationele items welke 
voor betrokken partijen relevant zijn als tot outsourcing is besloten" (Whitten and Whakefield, 
2006) en aan de andere kant onderzoeken welke zich richten op factoren die de keuze voor 
outsourcing bepalen en de gevolgen van outsourcing voor de inrichting van de governance 
structuur tussen de samenwerkende organisaties (Aubert et al, 2004). De tweede groep 
bevat minder onderzoeken, wat verwonderlijk is omdat bij een goede beheersingstructuur de 
switching costs en contractduur minder relevant worden. 
  
Dit onderzoek zou een gevolg moeten krijgen om een utopische organisatiestructuur te 
creëren om de aansturing van property managent activiteiten voor asset managers / 
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Casus Bouwfonds Reim 
 
Beschrijving van de organisatie 
 
REIM is sinds 2006 samen met haar zussen, FGH Bank, MAB Development en Bouwfonds 
Ontwikkeling, de Rabo Vastgoedgroep. De Rabo Vastgoedgroep is een van de grootste 
vastgoedondernemingen van Europa en is onderdeel van de Rabobank Groep.  
 
REIM is de specialist op het gebied van vastgoedbeleggingen. Ze zijn verantwoordelijk voor 
het fund- en asset management van circa 25 vastgoedfondsen. De totaal beheerde 
portefeuille is € 7,2 miljard en daarmee behoort Bouwfonds tot de top tien van grootste 
spelers op het gebied van gemanagede vastgoedbeleggingsportefeuilles in Nederland.  
 
De vastgoedportefeuilles bevinden zich voornamelijk in Europa. Daarnaast is er een fonds in 
Amerika.  
 
De klanten van REIM zijn zowel particuliere als institutionele beleggers voornamelijk 
gesitueerd in Noordwest Europa. Voor het beheer van de portefeuilles ontvangt REIM een 
fund- en/of asset management fee gerelateerd aan de huuropbrengsten of de waarde van 
het vastgoed.  
 
Het property management van het Nederlandse vastgoed wordt uitbesteed aan derden, 
partijen zoals DTZ Zadelhoff, WPM Kantoren en Winkels en CB Richard Ellis. Zij zijn het 
primaire aanspreekpunt voor huurders van het vastgoed en de toeleveranciers.  
Geschiedenis van Bouwfonds 
 
In 1946 is de overheidsorganisatie, Bouwspaarkas Drentse Gemeenten, opgericht door de 
heer Wiersema. Het doel van de organisatie was om gezamenlijk te sparen en van het 
gespaarde geld standaardwoningen te gaan bouwen. De activiteiten worden gestart in 
Drenthe en worden al snel uitgebreid met gemeenten in Friesland en Groningen. In de jaren 
die er op volgen voegen steeds meer gemeenten zich bij de organisatie, waardoor de naam 
in 1950 wordt gewijzigd tot Bouwkas Nederlandse Gemeenten. De gemiddelde Bouwkas 
lening is dan NLG 7.000, de rente is 4%. 
 
Na een aantal succesvolle jaren wordt in 1964 besloten om het grondbedrijf, N.V. 
Grondbedrijf van de N.V. Bouwfonds Nederlandse Gemeenten, voor de aankoop en 
administratie van de bouwterreinen op te richten. En in 1966 volgt een samenwerking met de 
Rijkspostspaarbank op het gebied van het sparen voor een eigen woning. Niet veel later 
worden de eerste stappen gezet in projectontwikkeling door de samenwerking met 
Eurowoningen. Buitenstee, een samenwerking van Bouwfonds met de ANWB, Heidemij 
(thans Arcadis), en de Vereniging Nederlandse Gemeenten (VNG) gaan in 1968 
vakantiewoningen ontwikkelen. 
 
In 1980 treedt oprichter de heer Wiersema af. In deze periode zijn het economisch gezien 
magere tijden, waarbij de vraag naar nieuwe eigenwoningen terugloopt. Bouwfonds breidt 
haar twee hoofdactiviteiten (woningbouw en hypotheekverstrekking) uit met een derde: 
verzekeringen. 
 
Ook Bouwfonds heeft de ambitie om over de landsgrenzen uit te breiden en zet in 1993 de 
eerste stap in het buitenland met de opening van een kantoor in Berlijn. 
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In 1996 is er een ruimere verhandelbaarheid van Bouwfondsaandelen. Dat betekent dat de 
mogelijkheid ontstond tot plaatsing van 49% van de aandelen bij andere dan de Nederlandse 
gemeenten, een verhoging van het garantievermogen tot NLG 175 miljoen door uitgifte van 
nieuwe aandelen en de mogelijkheid tot plaatsing van aandelen op de onderhandse markt. 
 
Het Strategisch Plan 1999-2003 bevat onder meer een samenwerking met ABN AMRO en er 
wordt een intentieverklaring over strategische samenwerking met ABN AMRO getekend. In 
2000 doet ABN AMRO een bod op Bouwfonds tot het verkrijgen van 99,13 % van het 
aandelenkapitaal. De nieuwe naam wordt: ABN AMRO Bouwfonds Nederlandse Gemeenten. 
Eind 2004 werd bekend dat ABN AMRO gebruik zal maken van de call optie die het verwierf 
bij de overname. Deze optie verschaft de bank naast het juridische eigendom ook het 
economische eigendom. Bouwfonds wordt daarmee een 100% dochter van ABN AMRO. In 
2005 verkrijgt ABN AMRO ook het juridisch eigendom van Bouwfonds, waarmee een einde 
komt aan het aandeelhouderschap van de gemeenten.  
 
Toch blijkt eind 2005 al dat Bouwfonds niet goed past binnen de nieuwe strategie van ABN 
AMRO en kondigt zij het voornemen aan om Bouwfonds af te stoten. Na een proces van 
ruim een half jaar wordt Bouwfonds per 1 december 2006 verkocht aan de Rabobank. De 
activiteiten van het huidige Bouwfonds worden voortgezet onder de nieuwe moeder: 
Rabobank.  
 
Rabobank heeft in de loop der tijd meerdere vastgoedmaatschappijen aangekocht. De 
maatschappijen worden samengevoegd onder de naam: Rabo Vastgoedgroep. Onder deze 
tak vallen REIM, Bouwfonds Ontwikkeling, MAB Development, FGH Bank en 
Fondsenbeheer Nederland. Een nadere uitleg van de verschillende maatschappijen volgt in 
paragraaf 1.2.3.  
 
Het huidige REIM, bestaat sinds 11 jaar, en is onderdeel van het vroegere Bouwfonds.  
Organisatieprofiel van Reim 
 
De missie van REIM is drieledig: 
1. het realiseren van ambities van de klanten 
2. door het aanbieden van innovatieve vastgoed(-gerelateerde) beleggingsproducten 
3. binnen maatschappelijk verantwoorde kaders 
 
REIM wil deze missie realiseren door de bestaande vastgoedbeleggingsportefeuilles uit te 
breiden en incidenteel te investeren in (her)ontwikkelingsportefeuilles, waarbij een goed 
financieel rendement voor de investeerders is te verwachten. 
De focus is daarbij structureel gericht op lange termijnbeleggingen met een inflatie-hedge 
karakter. Beleggingen die daarvoor in aanmerking komen zijn de landbouwgronden, 
woningen, winkels en parkeerfaciliteiten. 
 
De missie van REIM is gericht op 3 pijlers.  
1. Voortzetten en uitbreiden van de productlijnen: fondsen gericht op woningen in 
Europa en de VS, commerciële fondsen, infrastructureel vastgoed 
(parkeerfaciliteiten), landbouwgronden, beursgenoteerde vastgoedfondsen en lening-
fondsen. 
Geografische focus. De kernactiviteiten van REIM vinden plaats in de Benelux, Duitsland en 
Frankrijk. Voor de hierboven genoemde productlijnen worden ook naar de mogelijkheden 
gekeken voor vastgoedfondsen in de overige landen van Europa  
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2. en VS. In de andere werelddelen worden alleen activiteiten gestart op verzoek van de 
moeder (Rabobank). 
3. Liquiditeit. Daarbij moet een goede verhouding behouden worden tussen 
verhandelbaar en niet-verhandelbare vastgoedbeleggingsfondsen. 
 
REIM bevindt zich in de top tien van grootste spelers op het gebied van gemanagede 
vastgoedbeleggingsportefeuilles in Nederland. Deze toppositie hebben ze behaald door op 
zoek te gaan naar producten die aansluiten bij de wensen van de klant.  
 
REIM is samen met de merken Bouwfonds Ontwikkeling, MAB Development, FGH Bank, 
REIM en Fondsenbeheer Nederland; de Rabo Vastgoedgroep. De Rabo Vastgoedgroep 
heeft als doel de particuliere en zakelijke vastgoedmarkt te bedienen aan de hand van drie 
kernactiviteiten: ontwikkelen, financieren en investment management.  
De Rabo Vastgoedgroep (en haar onderdelen) is een 100% dochtermaatschappij van 
Rabobank. 
 
Bij REIM is de organisatie opgesplitst in drie strategic business units die allen hun eigen 
specifieke dienst aanbieden. De business units worden aangestuurd door de managing 
director. Ter ondersteuning van de managing director zijn er 11 stafafdelingen. De leiding 
van REIM houdt zich voornamelijk bezig met het ‘overall’ strategisch management.  
 
De strategic businessunits hebben ieder hun eigen specialisme 
 
- RREI: Residential Real Estate Investments (woningfondsen) 
- CREI: Commercial Real Estate Investments (commerciële fondsen) 
- AREI: Alternative Real Estate Investments (fondsen met inflatie-producten) 
 
De business units maken bij hun activiteiten gebruik van stafafdelingen.  
 
Binnen de business units is een keuze gemaakt om de unit op te delen in een geografische 
verdeling of naar product. REIM is van middelgrote omvang met 130 medewerkers.  
 
Fondsen van REIM 
 
In dit hoofdstuk worden de vastgoedfondsen van REIM kort geïntroduceerd met als doel een 
beeld te schetsen van de diversiteit van de fondsen. . 
 
REIM heeft zowel vastgoedbeleggingsfondsen voor de institutionele als de particuliere 
belegger. In paragraaf 2.1 wordt een overzicht gegeven van de institutionele 
beleggingsfondsen en in paragraaf 2.2, volgt een specificatie van de particuliere 
beleggingsfondsen.  
 
De informatie voor het hoofdstuk is verkregen op basis van het interview, intranet en de 
website van Bouwfonds. Daarnaast hebben de particuliere vastgoedbeleggingsfondsen een 
eigen prospectus en jaarverslagen welke zijn vermeld op de website van Bouwfonds. Van di 











REIM heeft vijf institutionele vastgoedbeleggingsfondsen in beheer. Onderstaand een 
specificatie van de vastgoedfondsen welke (ook) in Nederlands vastgoed beleggen.  
2.1.1 De institutionele vastgoedbeleggingsfondsen  
Fondsnaam Soort vastgoed Regio Assets 
Rabo Bouwfonds Communication Infrastructure Fund Infrastructuur Nederland € 251 miljoen
Bouwfonds European Residential Fund Woningen Europa € 228 miljoen




Naast de institutionele fondsen heeft REIM ook particuliere beleggingsfondsen. In deze 
paragraaf wordt in het kort de particuliere fondsen geïntroduceerd. Onderstaand zijn de 
vastgoedfondsen weergegeven welke in Nederlands vastgoed beleggen. 
 
Fondsnaam Soort vastgoed Regio Assets 
Belfries Real Estate Fund I Kantoren Nederland € 19,7 miljoen
Belfries Real Estate Fund II Kantoren Nederland € 28,9 miljoen
Bouwfonds Office Value Fund Kantoren Nederland € 123 miljoen 
Bouwfonds Solid Fund Woningen Nederland € 37,9 miljoen
Bouwfonds Solid Fund II Woningen Nederland € 62,4 miljoen
CV Cronesteyn Kantoren Nederland € 4,7 miljoen
Distrifonds I Logistieke centra Nederland € 13,5 miljoen
Distrifonds II Logistieke centra Nederland € 68,8 miljoen
CV Leithon Kantoren Nederland € 22,6 miljoen
Leyenburg Woningfonds Woningen Nederland € 23 miljoen
Maatschap Parkzicht Kantoren Nederland € 3,3 miljoen
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Doelstelling management vastgoed  
 
Volgens REIM is de belangrijkste doelstelling van het asset management van onroerend 
goed optimalisatie van het rendement van de vastgoed portefeuille.  
 
Om dit optimale rendement te genereren is volgens REIM met name timing van aan- en 
verkopen van vastgoed zeer bepalend. Om dit te kunnen bereiken is kennis van de markt en 
goede research belangrijk. Andere belangrijke activiteiten voor REIM zijn de waardering van 
de portefeuille, komen tot een optimale portefeuille verdeling in termen van verdeling van 
spreiding van risico’s, strakke sturing op de bezettingsgraad en het bruto – netto traject van 
de vastgoedcomplexen. Als laatste is ook een de inrichting van de financieringsstructuur 
belangrijk voor het rendement van de aandeelhouders.  
 
Werkzaamheden betrekking hebbende op bovengenoemde activiteiten worden niet 
uitbesteed omdat met deze activiteiten de rendementen voor de aandeelhouders voor een 
zeer belangrijk gedeelte moeten worden behaald. In die visie van REIM hebben deze 
activiteiten een hogere mate van asset specifity. Op basis van de TCE theorie is het besluit 
van REIM om activiteiten met een hoge asset specifity niet uit te besteden goed te verklaren.   
 
Outsourcing van property management  
 
Door REIM wordt het property management sinds de start van de organisatie in 2001 
uitbesteed. De organisatie was in de opbouwfase in ieder geval niet ingericht op de 
aansturing van grote groepen mensen welke noodzakelijk zijn wanneer property 
management activiteiten zelfstandig worden uitgevoerd.  
 
De belangrijkste reden voor uitbesteding is dat het nagenoeg niet mogelijk is deze 
activiteiten, zeker met een relatief kleine startportefeuille, zelfstandig tegen lagere kosten uit 
te voeren. De marges in Nederland ten aanzien van de property management activiteiten zijn 
volgens REIM veel te laag om dat kostenefficiënt zelfstandig uit te voeren.  
 Andere redenen zijn het een grotere flexibiliteit bij uitbesteding en dat REIM van mening is 
dat door operationele property management het rendement van fondsen niet in belangrijke 
mate is te beïnvloeden. Het laatste argument voor REIM is dat over het algemeen 
gespecificeerde property management organisaties veel beter zijn ingericht om meer 
operationele processen aan te sturen. 
 
Overigens zijn er sinds REIM activiteiten uitbesteed nagenoeg geen veranderingen 
doorgevoerd in de samenwerking met partner. In de loop der jaren zijn een aantal processen 
meer gestandaardiseerd en gestructureerd om de eigen organisatie efficiënter in te richten 
en de compliance te verbeteren. Ook worden Property managers in de loop van de jaren 
kritischer geëvalueerd.  
 
Voorbeelden van een aantal procesmatige veranderingen zijn: 
- Gestandaardiseerd aanlevering van huurafrekeningen via mail 
- Standaarden ten aanzien van de aanleveringen van budgetten 
- Standaarden ten aanzien van de aanvraag van goedkeuring voor projecten 
- Standaarden ten aanzien van aanlevering van de afrekening servicekosten  
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- Periodieke kritische evaluatie op basis waarvan er afscheid is genomen van de 
minder presterende property managers. 
Succesfactoren samenwerking asset - property manager 
  
Volgens REIM zijn de belangrijkste kenmerken waaraan een property Manager moet voldoen 
vakbekwaamheid, professionaliteit en klantgerichtheid en het gebruik van de juiste 
automatiseringsystemen. Waarbij klantgerichtheid in dit geval de huurders betreft. Ook de 
persoonlijke ‘klik’ is belangrijk. 
 
Het mislukken van de samenwerking wordt in de optiek van REIM vaak veroorzaakt door het 
niet goed managen van de wederzijdse verwachtingen. Grotere partijen zijn over het 
algemeen voldoende professioneel en betrouwbaar.  
 
De belangrijkste succesfactoren om te komen tot een goede samenwerking is het over en 
weer respect hebben voor elkaar. Intern wordt bij REIM nog wel een hautaine houding 
geconstateerd tegen opdrachtnemers. Mensen lopen harder voor je als ze op een prettige 
manier worden benaderd. Mensen moeten het leuk vinden om voor je te werken en dat is 
belangrijker dan ‘dikke’ contracten.  
Wanneer je een grote partij bent dan kan het zijn dat je in eerste instantie meer aandacht 
krijgt dan eigenlijk gerechtvaardigd. Op de langere termijn is de kans groot dat vanwege 
deze onbalans de zaken toch mis gaan lopen.  
 
Vaak is een samenwerking maatwerk en dat kan erg afhankelijk zijn van een bepaald fonds 
dus succesfactoren kunnen verschillen per fonds.  
 
Als laatste is het belangrijk is dat partijen op basis van de juiste financiële voorwaarden met 
elkaar samenwerken. Een erg lage prijs lijkt voor de korte termijn voor de opdrachtgever 
belangrijk maar over het algemeen is dat voor de langere termijn een garantie voor een 
problematische samenwerking. 
 
Toetsing mate van asset specifity bij property management 
activiteiten 
 
Volgens REIM zijn er geen specifieke opleidingen noodzakelijk om als property manager in 
de verschillende technische en commerciële disciplines goed te kunnen functioneren. Het 
noodzakelijke niveau is volgens REIM HBO plus. Volgens REIM is het veel belangrijker om 
te beschikken over de juiste commerciële vaardigheden.  
 
Voornamelijk de commerciële functie is specifiek. Andere activiteiten zijn minder specifiek. 
De specificiteit heeft voor REM niet direct impact op de vraag of commerciële activiteiten 
worden uitbesteed. Uitbesteding van de commerciële activiteiten wordt door REIM gedaan 
omdat een eigen netwerk ontbreekt om deze activiteiten zelf effectief te kunnen uitvoeren. 
Indien er sprake is van (potentiële) leegstand heeft REIM niet zelf de contacten in de markt 
om prospects zelf effectief te kunnen benaderen.  
 
Om de property management taken goed te kunnen uitvoeren is het met name relevant dat 
mensen beschikken over het juiste niveau, waarbij met name een goede commerciële inslag 
het meest belangrijk is, en waarbij sociale vaardigheden belangrijk zijn omdat je veel met 
klanten/huurders te maken hebt.  
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Vanaf een bepaald niveau/grootte huurders is het belangrijk om ook als asset manager een 
rol te spelen. Belangrijke oorzaken hiervoor volgens REIM zijn dat property managers vaak 
maar een gedeelte van de portefeuille onder beheer hebben en sommige grote huurders in 
de portefeuille meerdere ruimten huren. Het integrale beeld ten aanzien van een huurder is 
bij een property manager dus niet altijd aanwezig en dat is soms noodzakelijk om samen met 
een huurder de huisvestingsproblematiek integraal aan te pakken. Een ander argument voor 
REIM is dat de financiële belangen van grote huurders zo groot zijn dat communicatie met 
deze huurders zelfstandig wordt uitgevoerd en niet wordt uitbesteed.  
 
Ten aanzien van specifieke kennis van de fondsen, complexen, omgeving, markten en 
huurders is volgens REIM voornamelijk voor winkelcentra de branchering erg relevant en dat 
is lastig om te leren. Hoe krijg je in het betreffende winkelcentrum de juiste huurders binnen. 
Huurders moeten passen binnen de gewenste branchering. Waarbij het proces om te komen 
tot een juiste branchering ontzettend belangrijk is. 
 
Volgens REIM kan de opgebouwde kennis van fondsen en complexen relatief eenvoudig 
alternatief worden ingezet. Het wordt lastiger wanneer je als property manager wordt ingezet 
in andere landen waarbij ieder land specifieke wetgeving, eisen en wensen hebben ten 
aanzien van het dagelijkse beheer. Ook het werken met opdrachtgevers met hun eigen 
procedures en aandachtspunten kan niet relatief eenvoudig alternatief worden ingezet. Dit 
maakt geen onderdeel uit van de scope van mijn onderzoek.  
 
Volgens REIM kost het heel veel moeite om goede vervangers te vinden bij de property 
managers. Het gewenste niveau is minimaal HBO plus waarbij het lastig is om tegen de te 
bieden voorwaarden de juiste mensen binnen te krijgen. Het gaat ook om de juiste attitude – 
goede ervaringen zijn er bijvoorbeeld met mensen welke uit de ‘hotelwereld’ komen welke 
over het algemeen toch meer zich laten leiden door de wensen van de klanten.  
Belangrijkste is dus niveau plus de attitude wat eigenlijk veel belangrijker is dan de 
vastgoedkennis.  
Vaak komen starters binnen bij de property managers waarbij de goede medewerkers vaak 
worden weggehaald door asset managers/beleggers. Gezien de lage marges bij de property 
managers is het lastig om de goede mensen vast te houden.  
 
Over het algemeen is het de inschatting van REIM dat de asset specifity beperkt is. Bij grote 
huurders en bij grote winkels en winkelcentra worden de activiteiten niet integraal uitbesteed 
omdat daar de specificiteit en de financiële belangen door REIM als te groot worden gezien. 
Ten aanzien van de besluitvorming om de property management activiteiten uit te besteden 
klopt dit met de theorie dat bij een lage asset specifity uitbesteding goed te verklaren is en 
dat bij een grotere specificiteit de activiteiten intern worden uitgevoerd. 
 
Wanneer de samenwerking tussen asset manager en property manager mislukt is het 
volgens REIM redelijk tijdrovend om een nieuwe partner helemaal ingewerkt te hebben op de 
portefeuille. Om bijvoorbeeld de specifieke onderhoudssituatie van een portefeuille goed 
inzichtelijk te krijgen is een organisatie vaak een jaar verder om bijvoorbeeld een goede 
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Toetsing mate van Uncertainty bij property management 
activiteiten 
 
Volgens REIM zijn er een aantal ontwikkelingen uit de afgelopen periode welke de 
(Enviromental) onzekerheid bij partijen kunnen veroorzaken. Een belangrijk voorbeeld is 
groei of de krimp van de economie. Vanwege de economische recessie in de afgelopen 
jaren moeten de property managers meer dan andere jaren hun focus leggen op de 
debiteurenstanden. Zij moeten daar veel meer energie aan besteden dan in jaren van 
economische groei. Andere ontwikkelingen zijn de ontwikkelingen in de technologie wat 
invloed heeft op de technische installaties.  
 
Ontwikkelingen zoals in de afgelopen periode te zien op het gebied van duurzaamheid zijn 
minder relevant omdat dergelijke activiteiten onderdeel zijn van technische activiteiten.  
 
Andere ontwikkelingen zijn bijvoorbeeld Sovency II en Basel III wat invloed kan hebben op 
het beleggingsgedrag van beleggers. De kans is aanwezig dat in de nabije toekomst 
beleggers vanwege deze ontwikkelingen het aandeel vastgoed in hun portefeuille gaan 
afbouwen wat onzekerheid kan betekenen voor de property managers.  
 
Environmental uncertainty kan onder andere ontstaan door mutaties van de geldende 
regelgeving, technologische veranderingen, complexiteit van activiteiten en de dynamiek van 
de markt (Speklé et al 2007). Enviromental uncertainty speelt volgens REIM een rol. 
Overigens kunnen door REIM geschetste ontwikkelingen een rol gaan spelen maar spelen 
deze ontwikkelingen op dit moment nog niet, het is dus onzeker in hoeverre het in de praktijk 
een issue is.  
 
Om de (behavioral) onzekerheden in de relatie zoveel als mogelijk te beperken wordt door 
REIM een open dialoog met opdrachtgevers als erg belangrijk ervaren. Met name bij 
leegstand – property managers werken vaak voor meerdere opdrachtgevers – is het 
belangrijk goede afspraken te maken. REIM kiest vaak voor de variant waarbij het oplossen 
van leegstand wordt uitbesteed aan meerdere partijen waarbij de beloning op een bepaalde 
manier wordt verdeeld tussen partijen bij verhuur. Property managers zijn veel loyaler dan 
beleggers denken. Ook moet niet worden overschat in hoeverre potentiële huurders kunnen 
worden gestuurd.  
 
REIM heeft een goed beeld van de processen bij de property managers. De belangrijke 
processen zijn uitgeschreven in de property management overeenkomst. Dit betreft 
bijvooreeld de processen ten aanzien van de verhuur, uitvoeren en goedkeuringsprocedures 
bij onderhoud, opvragen van offertes, bewaking van huurdebiteuren en verrichten van 
betalingen. Behavioral uncertainty is om deze reden volgens REIM laag.  
 
Toetsing mate van Frequency bij property management 
activiteiten 
 
Het saldo van de assets onder management is volgens REIM niet van invloed op de 
sourcingskeuze. Er zijn wel situaties denkbaar dat er bij een portefeuille met een grote 
omvang eerder zal worden gekozen voor intern uitvoeren van activiteiten. Bij een kleine 
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Volgens van Elten (2005) kunnen externe leveranciers profiteren van schaalvoordelen, welke 
deels aan de afnemer worden teruggegeven. Indien de frequentie van de transactie  
voldoende toeneemt, waardoor een grotere basis voor de toerekening van kosten ontstaat, 
kan dit de initiële kosten van het huren, trainen en opleiden van medewerkers 
rechtvaardigen. Voor REIM is frequency echter geen issue, zij beschikken over een grote 
portefeuille maar besteden toch uit.  
 
Organisation theorie property management REIM  
 
Door REIM wordt bij de aansturing van de property management activiteiten een mix van 
control mechanismen toegepast. Focus ligt het nakomen van de contractuele afspraken en 
controle van de processen en de manier waarop zaken worden uitgevoerd. Hoe gaan 
property managers bijvoorbeeld om met spoedklussen en hoe daar op wordt gereageerd.  
 
Ten aanzien van de periodieke structurele controle vindt REIM zich dit moment niet echt 
accuraat. Één keer per jaar worden de prestaties van de property managers geëvalueerd en 
besproken. Tussentijds komt daar over het algemeen niet veel van terecht.  
 
Over het algemeen is Bouwfonds tevreden over de kwaliteit van de dienstverlening. 
Belangrijk daarin dat wordt samengewerkt met een beperkt aantal property managers en dat 
je de betreffende mensen waarmee je samenwerkt erg goed kent.  
 
Organisation theory en toepassingen van outcome control  
 
Door REIM worden een aantal voorbeelden weergegeven van outcome control op basis 
waarvan de samenwerking wordt gemonitord. Voorbeelden bij REIM zijn gebruik van de 
juiste formulieren bij bepaalde processen, aanlevering van stukken, uitnutting van budgetten, 
gebruik juiste autorisaties bij opdrachtverstrekking en betalingen, aanvragen van offertes, 
tijdige aanlevering van servicekosten afrekeningen, vaststelling van de juiste voorschotten 
servicekosten en het proces van debiteurenbewaking. 
 
Overigens zijn een aantal zaken nagenoeg onmogelijk goed te objectiveren – met name ten 
aanzien van de commerciële activiteiten. Op het gebied van administratie en techniek is dat 
wat eenvoudiger. Voorbeelden tijdige aanlevering van huurafrekeningen, stand van 
debiteuren en uitnutting van onderhoudsbudgetten. Omdat de output niet altijd goed is te 
kwantificeren en er geen structurele periodiek afspraken worden gemaakt met de property 
managers is het lastig om de structuur in te richten op basis van outcome control.  
 
Over het algemeen zijn de control mechanismen niet contractueel vastgelegd afgezien van 
bepaalde processen zoals genoemd betreffende aanlevering van stukken, aanvragen van 
offertes, verstrekken van opdrachten en betalingen. De belangrijkste reden volgens REIM is 
op dit moment dat relevante zaken lastig kwantificeerbaar zijn. Het is wel de bedoeling om 
deze in de toekomst vast te stellen om de beloning van de property managers ook op te 
splitsen in een vast en variabel deel met uiteraard als doelstelling de performance van de 
property manager verder te verbeteren.  
 
Voorbeelden zijn vergelijking van rendementen met de ROZ/IPD. Bij veel partijen wordt dit 
wel toegepast. Of bijvoorbeeld de vaststelling van de beste property manager als organisatie 
en daar ook ruchtbaarheid aan geven.  
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Periodiek/jaarlijks worden de prestaties geëvalueerd. Evaluatie wordt niet gedaan op basis 
van objectieve criteria, maar op basis van de prestaties van het afgelopen jaar kan wel een 
redelijk goed beeld worden gevormd van de performance.  
 
De property managers worden periodieke gemeten op: 
 
• Algemene uitgangspunten 
- Organisatiestructuur 
- Kwaliteit management 
- Aantallen medewerkers – voor de continuïteit 
- Positionering in de markt 
- Gebruik vastgoedsystemen 
 
• Commercieel 
- Communicatie met derden 
- Kwaliteitsniveau beleidsplannen, jaarplannen en begrotingen 
- Tijdigheid aanlevering stukken 
- Kwaliteit huurafspraken/huurovereenkomsten 
- Debiteuren beheer 
- Tijdigheid servicekosten afrekeningen 
 
• Technisch 
- Kwaliteit en uitnutting onderhoudsbegroting 
- Vakkundigheid bouwkundig en installatietechnisch 
- Klachten- schadeafhandeling 
- Energie en milieubewust beheer 
 
• Administratief 
- Juistheid, tijdigheid en volledigheid huurfacturering 
- Juistheid, tijdigheid en volledigheid financiële rapportages 
- Kwaliteit liquiditeitsprognose 
 
Property managers worden niet extra beloond bij goede prestaties maar gaan er wel uit 
wanneer ze niet goed presteren. Wel een malus dus en geen bonus. Overigens krijgen de 
goed presterende property managers indien er mogelijkheden zijn welk extra 
beheeropdrachten. 
 
Organisation theory en toepassingen van behaviour control  
 
Volgens REIM zijn voornamelijk het commerciële gedrag en prestaties van de property 
managers belangrijk om te komen tot een optimale performance. Juiste deze 
gedragskenmerken zijn door REIM en de opdrachtnemer niet gedefinieerd en zijn geen 
afspraken gemaakt. Vanwege de beperkte mogelijkheden om de output te meten is ten 
aanzien van de commerciële activiteiten juist behavioral control relevant. Waarbij het een 
complicerende factor is dat juist de processen van commerciële activiteiten niet goed 
inzichtelijk zijn. Toepassing van behavioral control blijft met name beperkt tot observatie van 
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Ten aanzien van de administratie en de techniek is het wel mogelijk afspraken te maken over 
de te volgen processen door een property manager. Door REIM wordt het gedrag dan ook 
periodiek wordt gemeten aan de gewenste procesgang.  
 
De control structuur is gebaseerd op meting/controle van het gedragsproces in plaats van de 
uiteindelijke output, vaak omdat meting van de output niet goed en objectief kan plaatsvinden 
(Das & Teng, 2001). De resultaten van de individuele complexen worden regelmatig 
beïnvloedt door externe factoren welke buiten de invloedsfeer liggen van de property 
managers.  
 
Organisation theory en toepassingen van social control  
 
Voor REIM Een is belangrijk voorbeeld van een social control mechanisme de periodieke 
gesprekken met de directies van de property managers. Bij deze gesprekken zijn niet alleen 
de reguliere beheersaspecten onderdeel van gesprek maar nadrukkelijk ook ontwikkelingen 
in de markt en bij hun eigen organisatie.  
 
Bij nieuwe beheeropdrachten kan het voorkomen dat meerdere partijen worden gevraagd om 
een offerte uit te brengen waarbij zij nadrukkelijk worden uitgenodigd ook hun eigen 
organisatie nader toe te lichten, aan te geven hoe zijn procesmatig het beheer gaan doen, 
welke mensen worden ingezet en voor welke andere opdrachtgevers zij werken.  
 
Overigens is het bij nieuwe contracten niet noodzakelijk dat er al betrokkenheid is bij de 
relatie welke wordt gevraagd een offerte uit te brengen cq mee te doen met een beauty 
contest.  
 
Soms wordt door REIM een partij uitgekozen waarmee geen ervaringen zijn ook afhankelijk 
van de structuur van een fonds. Over het algemeen is het lastig voor nieuwe partijen om er 
tussen te komen zodat je toch al gauw bij bestaande partijen uitkomt.  
 
Regelmatig zie je dat bij kleine partijen de kwaliteit erg goed is waardoor ze meer opdrachten 
krijgen. Door de groei van de activiteiten moet de organisatie meegroeien waardoor in veel 
gevallen de kwaliteit afneemt.  
 
Met name de grotere property managers profileren zich op een bepaalde manier waaruit 
genoemde zaken als integriteit, ethiek, compliance een belangrijke rol innemen. Onderdeel 
van het compliance proces bij Bouwfonds is dat voor dat contracten worden getekend 
onderzoek wordt gedaan naar partijen en dat er bij gerede twijfel ten aanzien van 
bijvoorbeeld de integriteit geen zaken worden gedaan.  
 
Property management REIM afsluiting   
 
Met de wetenschap van nu zouden besluiten door REIM waarschijnlijk niet anders genomen 
zijn. Als de technologie het toestaat zou procesmatig veel meer aandacht worden gegeven 
aan een efficiënte gegevensuitwisseling tussen property manager en asset manager. Nu 
worden veel zaken dubbel uitgevoerd.  
 
Een andere verandering zou zijn de introductie van een stukje performance beloning waarbij 
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De voorwaarden om een dergelijke governance structuur toe te passen worden goed 
weergegeven door REIM en zijn in overeenstemming met de theorie van Das & Teng (2001). 
Belangrijke conclusie van deze theorie is dat er tussen opdrachtgever en opdrachtnemer 
overeenstemming moet zijn over specifieke prestatie-indicatoren. Voor een effectieve 
toepassing door REIM zullen deze afspraken periodiek moeten worden gemaakt en 
vastgelegd.  
 
In dit onderzoek zijn de automatiseringssystemen van de property managers zeer beperkt 
aan de orde geweest. Omdat de door property managers gebruikte systemen uitermate 
belangrijk voor de kwaliteit van de dienstverlening en de continuïteit van de betreffende 
organisatie was het volgens REIM beter geweest in het onderzoek daar ook aandacht aan te 
geven.  
 
Volgens REIM is de ontwikkeling dat property managers steeds meer bezig zijn zich te 
certificeren een onderwerp wat in het onderzoek niet aan de orde geweest. Deze 
ontwikkeling zou volgens REIM van invloed kunnen zijn op de inrichting van de control 
structuur.  
 
Door certificering kan de behavioral Uncertainty kunnen worden verminderd. Vermindering 
van de Uncertainty heeft een positief effect op de outcourcingsbeslissing. Hierdoor zouden 
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Casus Bouwfonds Altera 
 
Beschrijving van de organisatie  
(bron website: Altera Vastgoed NV) 
 
Altera Vastgoed NV is een privaat en sectoraal vastgoedfonds ten behoeve van 
pensioenfondsen. Het beheer vermogen bedraagt circa € 1,6 miljard. Pensioenfondsen 
kunnen onder één juridische en fiscale paraplu naar eigen allocatievoorkeuren participeren 
naar één of meer van de vier administratief gesepareerde portefeuilles. Deze zijn ingedeeld 
naar de Nederlandse vastgoedsectoren: Woningen, Winkels, Kantoren en Bedrijfsruimtes. 
Toe- en uittreding is per kwartaal mogelijk, evenals het switchen tussen sectoren. Altera 
staat open voor nieuwe participanten.  
Bij Altera Vastgoed werken 21 medewerkers. De directie bestaat uit 3 personen,  
Commercieel (asset management) uit 9 personen, 3 Technische medewerkers, 2  op de 
afdeling Research en 4 medewerkers welke verantwoordelijk zijn voor de administratieve 
activiteiten.  
Missie en doelstellingen 
(bron website: Altera Vastgoed NV) 
Altera Vastgoed biedt beleggingsproducten in Nederlands vastgoed die optimaal zijn 
afgestemd op de wensen van pensioenfondsen.  
De beleggingsdoelstelling is: outperformance van de ROZ/ IPD benchmark (5 jaars) per 
sector. De doelstelling is om volbelegd te zijn. Hiermee samenhangende doelstellingen zijn: 
‐ Hoge mate van kostenefficiency: organisatiekosten maximaal 33 basispunten ten 
opzichte van het beheerd vermogen; 
‐ Doelbewuste strategie met bijbehorende portefeuillekarakteristieken per sector 
‐ Flexibiliteit in toe- en uittreding; 
‐ Hoge mate van transparantie; 
‐  Onafhankelijkheid, geen belangenverstrengelingen en sterk accent op integriteit; 
‐ Cliëntgericht en vergaande dienstverlening. 
 Productkenmerken 
(bron website: Altera Vastgoed NV) 
‐ Geïntegreerde managementorganisatie: exclusief toegewijd aan de sector 
portefeuilles en de aandeelhouders; 
‐ Geen aparte management- of performancevergoedingen: kosten van de organisatie 
worden zonder winstopslag toebedeeld aan de sectorportefeuilles; 
‐ Via letteraandelen kunnen aandeelhouders geheel naar eigen inzicht een belang 
nemen in één of meerdere door hen gewenste sectoren en switchen tussen sectoren; 
‐ Flexibiliteit in toe- en uittreding per kwartaal: zonder afdracht van 
managementvergoedingen of entree- en vertrekopslagen; 
‐ Beleggingsbeleid wordt door researchinzichten gedreven;  
 
 91
Bijlage A Nadere uitwerking casussen geïnterviewde organisaties Altera 
 
‐ Waardering mark-to-market: externe taxatie update per sector per kwartaal; 
‐ Volledige uitkering van direct beleggingsresultaat: uitkering dividend per kwartaal; 
‐ Core fonds, zonder leverage: daardoor geen renterisico’s, balansverlenging van de 
vastgoedallocatie van participanten en een zuivere vastgoedkarakteristiek. Uittreding 
wordt niet belemmerd door aflossing van schulden; 
‐ Fiscale beleggingsinstelling conform de eisen van artikel 28 van de wet op de 
vennootschapsbelasting 1969; 
‐ Geen projectontwikkeling met de daarbij behorende risico’s; 
‐ Fonds met onbepaalde looptijd. 
Activiteiten 
(bron website: Altera Vastgoed NV) 
Altera Vastgoed biedt beleggingsproducten in Nederlands vastgoed met productkenmerken 
die optimaal zijn afgestemd op de wensen van pensioenfondsen. De hoofdactiviteiten zijn:  
Asset-  en portefeuillemanagement: 
‐ Management van bestaande portefeuilles aan de hand van rendements- en 
risicodoelstellingen; 
‐ Verwerving van vastgoed; 
‐ Dispositie van vastgoed; 
‐ Investering in en verhuur van bestaande objecten; 
‐ Research. 
 
Extern property management (toezicht op) 
‐ Dagelijks beheer is uitbesteed aan externe vastgoed managers ( huurincasso, 
onderhoud etc); 
‐ Relaties met bedrijfsmatige huurders worden door Altera zelf onderhouden. 
 
Cliënt service en marketing 
‐ Informatievoorziening over gevoerd vermogensbeheer; 
‐ Positioneren van Altera Vastgoed in de markt; 
‐ Beleidsondersteunende advisering aan (prospectieve) aandeelhouders; 
Doelstelling management vastgoed  
 
De belangrijkste voorwaarde voor het bereiken van een optimaal rendement bij een beperkt 
risico is volgens Altera het hebben van een goede strategie en vaststelling en uitvoering van 
beleid wat gebaseerd is op deze strategie. Belangrijk onderdeel van het gevormde beleid is  
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goede en gedegen research. Timing is voor Altera minder relevant omdat beleggers op elk  
moment kunnen instappen waarbij het de doelstelling is de ingelegde middelen binnen een 
redelijke termijn te beleggen. Timing vindt dus in feite plaats bij de aandeelhouder, Altera 
adviseert de aandeelhouders niet en functioneert ook niet als vermogensbeheerder. 
In principe is de doelstelling van Altera er op gericht om, afgezien van het dagelijkse beheer, 
activiteiten niet uit te besteden. De respondent geeft aan: "voor het realiseren van 
doelstellingen is het noodzakelijk dat voor genoemde activiteiten het kwaliteitsniveau goed 
is". Om deze reden wordt geen externe partij ingeschakeld. Activiteiten welke intern worden 
uitgevoerd zijn: 
- Het managen van bestaande portefeuilles aan de hand van rendement- en 
risicodoelstellingen 
- Acquisitie van vastgoed 
- Dispositie van vastgoed 
- Investeringen in en wederverhuur van bestaande objecten 
- Research/marktonderzoek  
- Contractvorming  
- Investor relations 
- Contacten met grote huurders  
 
Outsourcing van property management  
 
De property management activiteiten worden sinds de start van Altera uitbesteed. In eerste 
instantie is bij de aankoop van de eerste vastgoedportefeuilles het dagelijkse beheer 
gecontinueerd zoals dit al werd uitgevoerd door de verkopende partij. Bij de aankoop van de 
eerste portefeuilles in 2000 is vanwege efficiency het bestaande beheer gecontinueerd ook 
omdat in het begin de startende organisatie, volgens de respondent, simpelweg niet ingericht 
was om het beheer zelfstandig uit te voeren. De property managers welke op de portefeuille 
zaten zijn er in eerste instantie aangehouden. Direct overgaan in 2000 op nieuwe 
beheerders zou de discontinuïteit volgens Altera onnodig hebben vergroot. In de periode 
daarna zijn om de kwaliteit van het property management te verbeteren andere property 
managers aangesteld. Basis voor vaststelling van het kwaliteitsniveau van de property 
manager is de periodieke evaluatie door Altera.  
 
Belangrijkste reden om de property management activiteiten uit te besteden is dat de 
organisatie van Altera niet is ingericht om dergelijke activiteiten zelf uit te voeren. Gezien de 
marges is het nagenoeg onmogelijk om de property management activiteiten tegen dezelfde 
kosten intern uit te voeren. Behalve de kosten zijn voornamelijk ook de resources relevant. 
Het internaliseren van property management activiteiten heeft veel consequenties voor een 
organisatie omdat de organisatie met minimaal 50% moet worden uitgebreid. Een andere 
belangrijke factor is kennis welke bij property managers ten aanzien van een aantal 
activiteiten groter is dan bij Altera. En als laatste het netwerk van bijvoorbeeld makelaars 
welke een belangrijk rol speelt in het besluit om bijvoorbeeld makelaarsactiviteiten uit te 
besteden.  
 
Als laatste argument geeft de respondent van Altera aan dat de organisatie de focus wenst 
te houden op asset en portefeuillemanagement. Dat zou verwateren als de helft van de 
organisatie bezig zou zijn met property management.  
 
Altera geeft zelf aan dat de kwaliteit van de samenwerking ook wordt beïnvloed door het feit 
dat ze er zelf niet altijd bovenop zitten.  
 
Een belangrijke ontwikkeling welke speelt bij een aantal beleggers/asset managers en 
property managers is het gebruik van een ‘standaard taal’ welke wordt gebruikt in de  
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onderlinge communicatie tussen partijen. De standaard(taal) welke door een aantal partijen 
wordt gebruikt is Oscre, het protocol is Redex, maar dat zou ook een ander protocol kunnen 
zijn. Belangrijk aan deze ontwikkeling is dat vooral de property managers worden ontlast 
doordat zij op een gestandaardiseerde manier kunnen communiceren met beleggers/asset 
managers. Deze ontwikkeling is overigens nog niet geïmplementeerd bij Altera vanwege 
kosten en de vraag of het huidige voorgestelde protocol (Redex) de meest efficiënte is.  
Een andere belangrijke ontwikkeling is dat de communicatie tussen property manager en 
belegger veel meer web-based moet gaan worden zodat bijvoorbeeld de ontwikkeling van de 
status van klachten eenvoudig kan worden gevolgd. Op dit moment zijn deze ontwikkelingen 
nog niet goed ontwikkeld.  
Belangrijke reden dat dergelijk voor de hand liggende initiatieven niet goed zijn ontwikkeld is 
met name dat property managers zich meer en meer hebben gemarginaliseerd in de 
afgelopen periode. Focus lag te veel op kostenefficiency en het op korte termijn voldoen van 
operationele eisen en wensen van asset managers/beleggers in plaats van op structurele 
verbetering van de dienstverlening.  
 
Volgens Altera is de basis voor de inrichting van de control structuur de 
beheerovereenkomst. Op basis van deze overeenkomst kan worden vastgesteld in hoeverre 
de kwaliteit van de dienstverlening van het gewenste niveau is. Belangrijk hierbij is periodiek 
te toetsten en ook property managers er structureel op aan te spreken wanneer afspraken 
niet worden nagekomen. In de afgelopen jaren is het wel gebeurd dat zaken werden 
gedoogd en dat is voor de onderlinge verstandhouding niet goed en geen goed basis voor 
optimale dienstverlening.  
 
Formele control mechanismen bestaan uit contractuele verplichtingen en formele 
organisatorische structuren welke kunnen worden onderverdeeld in control maatregelen 
gebaseerd op output en gedrag. Om de control mechanismen optimaal te laten werken is het 
een voorwaarde dat beide partijen zich aan de afspraken houden en dat er geen enkele 
discussie is ten aanzien van de output. Altera geeft zelf aan dat dit voor verbetering vatbaar 
is en geeft daarbij aan niet helemaal tevreden zijn over de kwaliteit van de dienstverlening.  
 
Tijdens kwartaalbesprekingen worden zaken door Altera benoemd en daar waar nodig 
bijgestuurd. De administratie wordt twee keer per jaar op locatie bij de property manager 
door Altera gecontroleerd. Per saldo is het bij Altera een combinatie van controle op output 
en processen. De kritiek ontstaat wanneer de output niet voldoet aan de gestelde eisen 
waarna op basis van een analyse van de processen wordt achterhaald waar het niet goed is 
gegaan. Opvallend hierbij is dat er wordt geconstateerd dat de output niet voldoet aan de 
gestelde eisen maar dat deze output niet structureel tussen opdrachtgever en 
opdrachtnemer wordt afgestemd.  
 
Volgens Ouchi and Maguire (1975) zijn er twee hoofdvormen van formal control. 
Organisaties richten de controlstructuur in op basis van meting van het gedrag of de 
resultaten van het gedrag (behaviour control). Meting van het gedrag is gebaseerd op een 
goede inrichting van de processen, terwijl meting van de resultaten alleen is gebaseerd op 
nauwkeurige en betrouwbare meting van de performance van de 
organisatie(leden/onderdelen). Altera geeft aan een tussenvorm toe te passen.  
 
Succesfactoren samenwerking asset - property manager 
 
Belangrijkste voorwaarde voor Altera voor een succesvolle samenwerking is dat de kwaliteit 
van de dienstverlening goed is. Om dit goed te kunnen vaststellen is het belangrijk onderling 
af te stemmen wat het gewenste kwaliteitsniveau inhoudt om de onderlinge verwachtingen 
goed af te stemmen. Een andere voorwaarde is dat er geen tegengestelde belangen  
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(kunnen) ontstaan. De prijs is niet het belangrijkste – liever meer kwaliteit tegen een wat 
hogere prijs. 
Belangrijke succesfactor is een goede overeenkomst en deze als opdrachtgever structureel 
goed blijven volgen en aanspreken op zaken welke niet goed gaan.  
 
De belangrijkste reden waarom de samenwerking zou kunnen mislukken is dat de kwaliteit 
niet goed is. In de dagelijkse samenwerking is de kwaliteit van de dienstverlening op dit 
moment over het algemeen niet goed genoeg, dead Lines niet worden gehaald of 
afgesproken processen/procedures niet voldoende worden nakomen. Voorbeelden zijn: 
- Niet (goed) ingaan op klachten van huurders 
- Achterstallige debiteuren niet aanmanen volgens de afgesproken procedure 
- Verplichtingen aangaan zonder afstemming met de opdrachtgever 
- Te weinig terugkoppeling 
- Te weinig aandacht voor de vastgoed complexen – bijvoorbeeld bij leegstand 
 
Toetsing mate van asset specifity bij property management 
activiteiten 
 
Volgens Altera is het niet zo zeer noodzakelijk dat medewerkers van property managers 
specifieke opleidingen hebben gevolgd maar is het voornamelijk voor de commerciële 
mensen belangrijk dat zij goede communicatieve en financiële vaardigheden hebben. De 
respondent geeft aan: "de servicegerichtheid is een zeer belangrijke vaardigheid bij 
commerciële mensen". Verder vind Altera het belangrijk dat property managers pro-actief 
zijn. "Voor technische mensen is een goede vakkennis, kennis van de markt en de 
ontwikkeling van de prijzen erg belangrijk". Ook voor technische mensen is de opleiding 
volgens Altera belangrijk maar is het zeker ook belangrijk dat de kennis goed wordt 
onderhouden.  
Voor de financiële mensen is de opleiding belangrijk – maar deze opleiding is niet specifiek 
om de property management activiteiten te kunnen uitvoeren.  
 
Volgens Altera is het niet direct noodzakelijk dat medewerkers van de property manager 
specifieke kennis heeft van complexen, fondsen, markten of de omgeving. Uiteraard is 
kennis van de markt relevant en moet bijvoorbeeld het onderhoud goed getimed worden 
zodat bijvoorbeeld niet al het dakonderhoud in één jaar wordt uitgevoerd om de performance 
(bruto – netto trajecten over de jaren) van de fondsen over de jaren niet te veel laten 
variëren.  
Property management activiteiten zijn volgens Altera in principe volgend, dus specifieke 
kennis is niet echt noodzakelijk. Property managers zijn over het algemeen geen expertise 
centers. Het is volgens Altera voor property managers vrij lastig om goede vervangers te 
vinden omdat goede medewerkers goede commerciële, communicatie en sociale 
vaardigheden moet hebben en gezien de marges binnen het property management bedrijf 
het lastig is concurrerend te zijn qua beloning.  
 
Volgens Altera kan opgebouwde kennis door een property manager relatief eenvoudig 
alternatief worden ingezet. Het inwerken in een portefeuille kost wel een aantal maanden om 
volledig aan te slag te kunnen. Dit is niet zo zeer een probleem voor de property managers 
maar wellicht nog meer voor de opdrachtgevers omdat bijvoorbeeld het planmatig 
onderhoud, gezien de beperkte kennis van de portefeuille, achterstand kan oplopen.  
 
Over het algemeen is het de inschatting van Altera dat de asset specifity beperkt is. Ten 
aanzien van de besluitvorming om de property management activiteiten uit te besteden klopt 
dit met de theorie dat bij een lage asset specifity uitbesteding goed te verklaren is. 
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Het is volgens Altera lastig om een nieuwe partner te vinden indien de samenwerking met  
een property manager mislukt. Beperkende factor is dat er een beperkt aantal partijen in de 
markt zijn. Ook kost het voor een property manager tijd om een portefeuille zich eigen te 
maken. De respondent geeft aan: "het duurt bijvoorbeeld minimaal een jaar voor een 
property manager een dusdanig goed beeld heeft van de complexen om een lang jaren 
onderhoudsplan te maken”. In het bijzonder bij woningen is het lastiger om te gaan 
samenwerken met een nieuwe partner omdat vooral huurders moeten wennen aan de 
nieuwe partner. Probleem is bijvoorbeeld dat huurders bij de overgang naar een nieuwe 
property manager de huur moeten overmaken naar een ander bankrekeningnummer – het 
kan nog wel eens veel overtuigingskracht kosten om huurders daarvan te overtuigen. 
 
Toetsing mate van Uncertainty bij property management 
activiteiten 
 
Voorbeelden van ontwikkelingen uit de omgeving welke van invloed kunnen zijn op de 
hoeveelheid of aard van de property management activiteiten zijn volgens Altera meer 
standaardisatie in de communicatie tussen asset manager/belegger en property manager. 
Partijen moeten zich daarop inrichten en dat kost tijd en geld. Een ander voorbeeld is dat het 
onderhoud niet meer wordt uitbesteed aan een property manager maar aan een 
gespecialiseerde grote onderhoudspartij. Op dit moment is de uitbesteding van het 
onderhoud aan bedrijven nog een belangrijke activiteit voor property managers.  
Als laatste de ontwikkeling van het meer web based gaan werken. Dit heeft consequenties 
voor zowel opdrachtgever als opdrachtnemer. Het zou goed zijn als de property manager 
zich meer zou inspannen om dergelijke ontwikkelingen te stimuleren. Deze extra 
inspanningen kosten uiteraard geld wat zou kunnen worden terugverdiend met hogere 
marges. Dit betekend wel dat een property manager meer moet gaan voor kwaliteit en zich 
volgens Altera minder zou moeten onderscheiden op het gebied van de prijs. Uiteraard 
moeten beleggers/asset managers bereid zijn een eventueel hogere prijs te betalen om een 
bijdrage te leveren aan het hogere gewenste kwaliteitsniveau. 
De onzekerheid dat een property manager opdrachten kan verliezen bij versnelde verkoop is 
onderdeel van het contract en is gebruikelijk in de markt. Iedere property manager is zich 
daarvan bewust. Is wel een belangrijk voordeel qua flexibiliteit voor de opdrachtgever.  
 
Enviromental uncertainty is volgens Altera aanwezig. Environmental uncertainty kan onder 
andere ontstaan door mutaties van de geldende regelgeving, technologische veranderingen, 
complexiteit van activiteiten en de dynamiek van de markt (Speklé et al 2007). De 
onzekerheden zitten met name in de technologische ontwikkelingen waar de property 
managers volgens Altera meer in zouden moeten investeren.   
 
Ten aanzien van de behavioral uncertainty is het belangrijk om de potentieel tegengestelde 
belangen van property managers te herkennen en er als asset manager/belegger scherp op 
te blijven. Het komt voor dat makelaars optreden namens huurder en verhuurder – dit is 
volstrekt uit den boze. Dit probleem is volgens Altera bijvoorbeeld niet op te lossen door het  
 
aanstellen van meerdere makelaars – dit zou er toe bij kunnen dragen dat één partij minder 
presteert. Altijd 2 makelaars inschakelen (veelal totaal 24% ipv 18% courtage) is in totaliteit 
gunstig voor de makelaardij maar niet voor de beleggers. Altera geeft aan dat property 
managers doorgaans weinig financiële pijn van de leegstand; "dus zij reageren daar tamelijk 
rustig op". 
 
Het is voor Altera belangrijk uitermate scherp te blijven op eventuele tegengestelde belangen 
of onvoldoende kwaliteit in de dienstverlening. De respondent geeft aan: " bij andere 
beroepsgroepen is de focus op belangenverstrengeling / conflicterende belangen veel groter  
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– makelaarsorganisaties zijn daar niet op gefocust en gaan over het algemeen meer voor het 
snelle geld".  
 
Behavorial Uncertainty of gedragsonzekerheid heeft betrekking op de moeilijkheid om 
contractuele prestaties te monitoren. Een hoge behavioral uncertainty maakt opportunistisch 
gedrag mogelijk die bij de afwezigheid van een goede monitoring niet gesignaleerd wordt. 
Om deze onzekerheid weg te nemen zijn de transactiekosten hoger bij Altera.  
 
Toetsing mate van Frequency bij property management 
activiteiten 
 
Het saldo van de assets/beleggingen onder management is volgens Altera niet van invloed 
op het al dan niet uitbesteden van property management activiteiten. Overigens is de 
hoeveelheid operationele activiteiten bij het property management van woningen wel van 
invloed op de sourcingsbeslissing. Gezien het grote volume operationele activiteiten, 
bijvoorbeeld ten aanzien van de huurcontacten, is het voor Altera nooit een optie geweest 
deze activiteiten intern uit te voeren. Waarbij de lage specificiteit de beslissing alleen meer 
heeft vereenvoudigt.  
 
Voor Altera is frequency ten aanzien van de hoeveelheid assets onder management geen 
issue, zij beschikken over een relatief grote portefeuille maar besteden toch uit. Ten aanzien 
van het segment is het wel relevant. Hoe groter het volume van de operationele activiteiten 
hoe aantrekkelijker het is voor een asset manager/belegger om uit te besteden.  
 
Organisation theorie property management Altera  
 
Vooral de outcome control mechanismen zijn belangrijk geweest bij de inrichting van de 
control structuur. De onderlinge afspraken zijn weergegeven in de beheerovereenkomst. Het 
is belangrijk deze afspraken – voor zover objectief meetbaar – scherp te blijven volgen. 
Volgens Altera is het lastig alleen maar een structuur in te richten op basis van outcome 
control omdat de output vaak lastig goed meetbaar is dan wel dat er geen structurele 
afspraken worden gemaakt over de te realiseren performance in een periode. Er zijn relatief 
weinig smart afspraken gemaakt met een property manager.  
 
Volgens Altera zijn voorbeelden van outcome control oa. de bankrekeningen welke 
eigendom zijn van asset manager/belegger. Property manager heeft geen autorisatie op de 
huurrekening – maar alleen op de exploitatiekosten en servicekostenrekening. De 
exploitatiekostenrekening wordt periodiek aangezuiverd op basis van de goedgekeurde 
exploitatiebudgetten. De servicekosten rekeningen worden aangezuiverd met de ontvangen 
voorschotten servicekosten.  
De te volgend procedures/richtlijnen worden vastgelegd in de beheerovereenkomst. 
Voorbeelden van richtlijnen zijn het aangaan van verplichtingen en de procedure voor het 
aanvragen van offertes. Onderdeel van deze procedure is ook als onverhoopt verplichtingen  
 
worden aangegaan welke niet conform de procedure zijn aangegaan dat dit onverhoopt 
wordt gecommuniceerd.  
Een ander belangrijk control mechanisme is de vergelijking van de realisatie met de 
goedgekeurde budgetten waarbij eventuele verschillen moeten worden verklaard. Als laatste 
is de ontwikkeling van de debiteurenstanden een belangrijk controlmechanisme. Indien 
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Indien blijkt dat de output niet conform verwachting/afspraak is dan worden processen 
geanalyseerd om te achterhalen waar de geconstateerde verschillen door worden 
veroorzaakt. 
 
Een specifiek segment heeft volgens Altera geen invloed op de controlstructuur. Altera werkt 
met een tiental property managers voor de hele portefeuille. De control structuur is voor alle 
segmenten en property managers gelijk. De controlstructuur is meer afhankelijk van de 
cultuur van de organisatie. Altera zit kort op de property managers om de kwaliteit te 
bewaken.  
 
Geconcludeerd kan worden dat de gewenste control structuur is gebaseerd op outcome 
control maar dat dit vanwege niet voldoende objectieve criteria onvoldoende kan worden 
getoetst. Om deze reden worden ook behavioral en social controlmechanismen toegepast.  
 
Organisation theory en toepassingen van outcome control  
 
Zoals aangegeven onder het voorgaande hoofdstuk is de focus van Altera vooral gericht op 
outcome control. Een aantal voorbeelden van outcome control zijn:  
- Budget ten opzichte realisatie 
- Ontwikkeling debiteurenstanden 
- Voortgang aanbesteding onderhoudsbudgetten 
- Communicatie huurder, leegstand, bruto-netto trajecten 
- Staat van onderhoud complexen, onderhoud bij leegstand en klachten onderhoud 
- Administratie – tijdigheid, volledigheid en juistheid rapportages, verplichtingen  
      administratie 
 
Indien de gewenste resultaten objectief meetbaar zijn dan worden deze contractueel 
vastgelegd in de property management overeenkomst.  
De prestaties van de property managers worden door Altera één keer per jaar integraal 
beoordeeld. De respondent geeft aan: "uiteraard zijn de beoordelingen niet voor 100% 
objectief meetbaar. Er zit altijd een bepaalde mate van subjectiviteit in de beoordelingen". De 
verschillende disciplines commercie (door portefeuillemanagement), techniek en 
administratie worden door Altera separaat beoordeeld.  
 
Vooral bij administratie is de beoordeling lastig – "het is eigenlijk een hygiëne factor" – het is 
op tijd of niet of het is fout of niet. Een property manager kan het eigenlijk op administratief 
niet heel erg goed doen. Wanneer het conform afspraak is dan is het voldoende. Eigenlijk 
kan een property manager volgens Altera met deze activiteiten er alleen maar iets mee 
breken. De uitkomsten van de metingen worden besproken met de property managers. 
Wanneer de kwaliteit van de dienstverlening niet van het gewenste niveau is worden 
verbeteracties afgesproken, worden laatste waarschuwingen uitgedeeld, worden andere 
contactpersonen aangesteld of wordt afscheid genomen van property managers. In de 
afgelopen jaren is er een aantal keren afscheid genomen van property managers. Bij  
 
positieve metingen/prestaties kan de beoordeling/meting resulteren in nieuwe business voor 
de property managers. 
 
De performance van de dienstverlening is niet van invloed op de beloning. Een aantal jaren 
geleden zijn pogingen ondernomen om te komen tot variabele beloning om de performance 
van de property manager te verbeteren. Altera heeft echter geconstateerd dat variabele 
beloning niet heeft geresulteerd in een duurzame verbetering van de kwaliteit van de  
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dienstverlening. De financiële prikkeling voor de property manager bleek echter van korte 
duur. Om deze reden is gestopt met variabele beloning.  
 
Organisation theory en toepassingen van behaviour control  
 
Voor Altera is een belangrijk kenmerk van een property manager dat deze een goede visie 
heeft op vastgoed, de betreffende complexen en een goed contact met de huurders. Het is 
belangrijk dat wordt aangevoeld wat een huurder nodig heeft. En aanvoelen wat er met een 
gebouw moet gebeuren bijvoorbeeld bij leegstand.  
 
De control structuur is gebaseerd op meting/controle van het gedragsproces in plaats van de 
uiteindelijke output vaak omdat meting van de output niet goed en objectief kan plaatsvinden 
(Das & Teng, 2001). De door Altera genoemde onderwerpen zijn volgens Altera lastig te 
objectiveren in termen van controle van processen. Conclusies zijn bij Altera meer 
gebaseerd op gevoel. 
 
Wanneer wordt geconstateerd dat het gewenste gedrag niet aanwezig is bij een persoon – 
bijvoorbeeld iemand is te technisch van aard, dan wordt door Altera aangedrongen op de 
aanstelling van een meer commercieel persoon.  
 
De contactpersoon is voor Altera ontzettend belangrijk, "mensen hoeven niet heel veel 
vastgoedkennis te hebben, klantgerichtheid is veel belangrijker".  
 
Meting van dit gedrag wordt door Altera gedaan op basis van gesprekken en het gevoel wat 
op basis daarvan ontstaat ten aanzien van personen.  
 
Organisation theory en toepassingen van social control  
 
Social control mechanismen zijn voor Altera minder relevant. Uiteraard wordt geïnformeerd 
in de netwerken naar ervaringen met partijen. Voor Altera ligt de focus niet op gedeelde 
normen en waarden.  
 
Informele en sociale aspecten zijn hebben geen rol gespeeld bij de inrichting van de control 
structuur bij Altera. 
 
Indien nieuwe property managers door Altera worden aangesteld dan wordt de keuze 
gemaakt door de directeur portefeuille management welk op basis van zijn argumenten komt 
met een voorstel. De uiteindelijke besluitvorming wordt gedaan door het volledig Management 
Team van Altera. Bij het aangaan van property managent contracten is er over het algemeen 
geen betrokkenheid bij partijen. Uiteraard wel bij vervolgopdrachten, bijvoorbeeld door goed 
functioneren.  
Voordat een keuze wordt gemaakt voor een property manager worden diverse zaken 
betrokken in het beslissingtraject. Onderdeel daarvan zijn ook genoemde onderdelen. De 
informatie wordt gehaald uit het netwerk en bij al bestaande opdrachtgevers van de property 
managers.  
 
Social control heeft bij Altera een zeer beperkte rol bij de sourcing van property management 
activiteiten. Vooral bij de zoektocht naar nieuwe propery managers speelt social control wel 






Bijlage A Nadere uitwerking casussen geïnterviewde organisaties Altera 
 
Property management Altera afsluiting   
Op dit moment is Altera niet heel erg tevreden over het functioneren van de property 
managers. Volledig internaliseren van de activiteiten is voor Altera echter ook geen optie.  
 
Met de kennis van nu zou Altera wellicht het planmatig en klachtenonderhoud op een andere 
manier uitbesteden. Deze activiteiten zouden dan niet direct aan een property manager 
worden uitbesteed maar aan gespecialiseerde dienstverleners op het gebied van onderhoud. 
Voordeel van deze manier is dat de uitvoering van het onderhoud niet teveel versnipperd is 
over veel verschillende partijen.  
 
 Er zouden volgens Altera wellicht plukken vanuit de dienstverlening moeten worden 
gehaald, onderhoudsbedrijven welke beter geëquipeerd zijn lijken beter te zijn ingericht op 
deze activiteiten. Voor Altera is het een voordeel ten opzichte van de huidige werkwijze dat 
wordt voorkomen dat onderhoud wordt uitgevoerd door kleine steeds roulerende bedrijven.  
 
Overigens zou de mate van tevredenheid beter kunnen zijn geweest wanneer Altera op wat 
strakker op bepaalde processen zou hebben gezeten. De respondent geeft aan "bij gedogen 
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Casus IEF Capital / Bouwfonds Real Estate Investment 
Management (IEF Capital) 
 
Beschrijving van de organisatie 
 
 IEF Capital is een joint venture van Bouwfonds Real Estate Investment Management 
(Bouwfonds REIM) en Inflation Exchange Fund (IEF). Sinds de oprichting in 2001 is IEF 
Capital uitgegroeid tot de grootste uitgever van Nederlandse inflatieproducten. Als dekking 
voor de uitgegeven inflatieproducten heeft IEF Capital in de afgelopen jaren een aanzienlijke 
vastgoedportefeuille opgebouwd. Deze portefeuille bestaat uit zowel winkels, kantoren als 
bedrijfshallen met een totale waarde van circa €3 miljard. Hiermee is IEF Capital uitgegroeid 
tot een grote Nederlandse vastgoedbelegger. 
Achtergrond 
 
Nederlandse pensioenfondsen hebben behoefte aan een beleggingsproduct die pensioenen 
beschermt tegen waarde vermindering als gevolg van inflatie. Inflatie dekkende producten in 
de ‘beleggings-mix’ hebben een zeer positieve uitwerking op de mate waarin 
pensioenfondsen hun lange termijn (inflatiegerelateerde) verplichtingen kunnen nakomen. 
 
In 2001 hebben Bouwfonds Real Estate Investment Management (Bouwfonds REIM) en 
Inflation Exchange Fund (IEF) de Joint Venture IEF Capital opgericht. Voor de oprichting van 
IEF Capital was er in Nederland eigenlijk geen mogelijkheid om te beleggen in Nederlandse 
inflatieproducten. IEF Capital biedt Nederlandse pensioenfondsen een compleet inflatie 
productenpakket aan. De groei die IEF Capital sinds haar oprichting heeft doorgemaakt, is 
het bewijs dat er voor dit productenpakket een markt bestaat. 
IEF Capital structureert en biedt inflatiedekkende producten aan die zij door het bezit van 
inflatiegerelateerde inkomstenstromen dekt. IEF Capital heeft in de afgelopen jaren 
verschillende van deze producten verkocht aan meerdere klanten, met name 
pensioenfondsen. Onder de afnemers van deze inflatieproducten bevinden zich PGGM (de 
pensioenverzekeraar voor werknemers en werkgevers in de sector zorg en welzijn) en Fortis 
Investments (voorheen ABN-AMRO Asset Management).  
De dekking van de door IEF Capital aangegane inflatieverplichtingen wordt verkregen door 
de door IEF Capital opgebouwde vastgoedportefeuille. Deze portefeuille bestaat uit 
kwalitatief hoogwaardig commercieel onroerend goed. De specifieke eigenschappen van het 
onroerend goed, namelijk de jaarlijkse (aan inflatie gekoppelde) indexering van de 
huurprijzen en het waardevaste karakter, maken deze belegging tot een goede dekking voor 
de aangegane inflatieverplichtingen. In de afgelopen jaren heeft IEF Capital verschillende 
aankooptransacties gedaan. Momenteel bedraagt de totale waarde van de door IEF Capital 
beheerde portefeuilles circa €3 miljard. 
Track record joint venture IEF Capital 
(bron website: IEF Capital) 
 
Hieronder een overzicht van de vastgoed- en inflatietransacties die IEF Capital heeft gedaan 
in de afgelopen jaren.  
2008 – Aankoop winkelportefeuille van Unibail Rodamco 
Een consortium onder leiding van IEF Capital koopt van Unibail-Rodamco een 
winkelportefeuille met een waarde van circa €775 miljoen (grootste vastgoedtransactie in 
Nederland in 2008). Deze hoogwaardige portefeuille bestaat uit ruim 200 winkels op A1-
locaties, 19 winkelcentra, 20 supermarkten en 3 GDV/PDV locaties.  
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2007 – Verkoop kantoren portefeuille 
Succesvolle verkoop door IEF Capital van een vastgoedportefeuille bestaande uit 1 
winkelcentrum en 40 kantoorgebouwen verspreid over Nederland, ter waarde van circa €300 
miljoen. 
2005 – Aankoop VendexKBB portefeuille 
Een consortium bestaande uit PGGM, Beryllus, Van der Vorm en IEF Capital doet onder 
leiding van laatstgenoemde de grootste onroerend goed transactie in de Nederlandse 
geschiedenis middels de aankoop van de VendexKBB vastgoedportefeuille ter waarde van 
circa €1.4 miljard. De portefeuille bestaat uit 70 winkelobjecten en 3 parkeergarages 
hoofdzakelijk op A-1 locaties die allen voor zeer langlopende perioden zijn verhuurd aan 
Hema, V&D en De Bijenkorf.  
2004 – Overname Westersuyker N.V. 
Onder leiding van IEF Capital neemt een consortium bestaande uit PGGM, Beryllus, Van der 
Vorm en IEF Capital, het beursgenoteerde bedrijf Westersuyker N.V. over. Hierna wordt dit 
bedrijf van de beurs gehaald. De vastgoedobjecten hebben een totale waarde van circa €400 
miljoen. De objecten zijn voornamelijk grote kantoorgebouwen die voor langdurige perioden 
zijn verhuurd aan kwalitatief hoogwaardige huurders. De portefeuille leent zich dan ook goed 
als basis voor een inflatietransactie.  
2004 – IEF Capital doet verschillende aankooptransacties 
In 2004 koopt IEF Capital onder andere een winkelportefeuille van Uni Invest en 
winkelcentrum Mariahoeve in Den Haag van Corio. De aangekochte objecten worden 
geplaatst in een fonds met een totale waarde van circa €130 miljoen. Met deze portefeuille 
als dekking geeft IEF Capital een Capital Index Bond uit aan ABN AMRO Asset Management 
en een 30-jarige inflatieswap aan PGGM.  
2003 – Aankoop kantorenportefeuille van Rodamco Europe 
IEF Capital koopt een kantorenportefeuille van Rodamco Europe ter waarde van circa €120 
miljoen. Tegelijkertijd geeft IEF Capital voor het eerst een Capital Index Bond uit aan een 
beleggingfonds opgezet door ABN AMRO Asset Management. Daarnaast gaat IEF Capital 
een 30-jarige inflatieswapovereenkomst aan met PGGM.  
2002 – Aankoop Shell portefeuille en verkoop inflatieswap 
In februari 2002 koopt IEF Capital het commerciële vastgoed van Shell pensioenfonds. Het 
vastgoed heeft een waarde van circa €400 miljoen. Deze portefeuille wordt gebruikt als 
dekking voor de verkoop van een 30-jarige inflatieswap. De inflatieswap is een door IEF 
Capital ontwikkeld product.  
 
Fondsen IEF Capital 
 
De joint venture heeft de vastgoedtransacties zoals gespecificeerd in 1.3 gestructureerd in 
zes vastgoedbeleggingsfondsen. Deze fondsen bestaan uit commercieel vastgoed 
(kantoren, winkels) en op kleine schaal woningen in Nederland. In onderstaande tabel wordt 
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Fondsnaam Soort vastgoed Regio Assets 
1. IEF Capital Berlage Winkels, 
parkeergarages
Nederland €1.429 miljoen
2. IEF Capital Rietveld West Winkels Nederland € 485 miljoen
3. IEF Capital Eta Winkels Nederland € 355 miljoen
4. IEF Capital Rietveld Oost Winkels, bedrijfsruimten Nederland € 225 miljoen
5. IEF Capital Zeta Winkels Nederland € 60 miljoen
6. IEF Capital Beta Winkels Nederland € 34 miljoen
 
 
Doelstelling management vastgoed  
 
Volgens IEF Capital is de primaire doelstelling erop gericht om de huurder te faciliteren en al 
de activiteiten moeten erop gericht zijn om de huurder tevreden te houden, de property 
manager speelt een belangrijke rol daarin. Voor de optimalisatie van het rendement van het 
vastgoed is de huurder de belangrijkste factor.  
 
Om een optimaal rendement te kunnen behalen is het belangrijk dat de asset manager 
kennis heeft van de marktontwikkelingen, de ontwikkelingen bij de huurders en de lokale 
ontwikkelingen ten aanzien van bijvoorbeeld bestemmingsplanwijzigingen. Over het 
algemeen is een asset manager er niet op ingericht om al deze ontwikkelingen te volgen. 
Om deze reden worden de property management activiteiten uitbesteed.  
 
Strategische en tactische activiteiten zijn niet uitbesteed. Dit betreft met name de fund- en 
asset management activiteiten. Deze activiteiten worden niet uitbesteed om de volgende 
redenen: 
 
- Activiteiten kunnen veel waarde kunnen toevoegen voor beleggers 
- complexiteit van de beslissingen 
- Activiteiten kunnen een groot afbreukrisico hebben  
- Activiteiten zijn regelmatig niet transparant zoals koop/verkoop  
- Activiteiten kunnen potentieel tegengestelde belangen hebben – agency problemen - 
property manager kan belang hebben bij beide partijen – bijvoorbeeld in de situatie 
dat koper ook op zoek is naar een property manager voor de vastgoedportefeuille. 
 
Outsourcing van property management  
 
Door IEF Capital wordt het property management sinds de start van de joint venture in 2002 
uitbesteed. IEF Capital is niet ingericht om operationele activiteiten uit te voeren, vooral door 
aansturingproblemen. De operationele activiteiten zijn uitbesteed – zoals facturering huren, 
incasso huren, operationeel onderhoud, servicekosten. 
 
Het vastgoedsegment kan volgens IEF Capital voor bepaalde onderdelen invloed hebben op 
de outsourcingskeuze. In het bijzonder de transparantie speelt een belangrijke rol. Voorbeeld 
asset management van Parking – in vergelijking met kantoren, bedrijfsruimten en winkels 
kunnen meer zaken worden uitbesteed. Huurniveaus voor exploitanten van Parkings zijn 
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zeer regelmatig gebaseerd op de omzethuren van exploitanten. Door grotere transparantie, 
meer benchmarking en objectieve meetbaarheid kunnen meer commerciële activiteiten 
worden uitbesteed. Bij kantoren is er veel minder transparantie en worden besluiten bij 
verhuur genomen door belegger/fund manager. 
 
Ook ten aanzien van woningen is volgens IEF Capital er veel meer transparantie ten aanzien 
van verkoopprijzen. Uit het kadaster blijken de verkoopprijzen van woningen uit de buurt. 
Dus agency problematiek veel minder aanwezig. De respondent geeft aan "bij een grotere 
transparantie is het afbreukrisico minder en is het risico op tegengestelde belangen veel 
kleiner. Om deze reden kan het vastgoedsegment van invloed zijn op de 
outsourcingskeuze". Als gevolg hiervan kunnen specifieke vastgoed segmenten kunnen van 
invloed zijn op de invulling van de controlstructuur. Afhankelijk van het segment – de 
aanwezigheid van objectieve marktgegevens – kunnen er de oorzaak van zijn dat er meer 
wordt gestuurd op output.  
 
Bij de keuze voor de property managers zijn door IEF Capital organisaties uit het netwerk 
geselecteerd waarbij in een aantal situaties property managers zijn meegekomen met de 
aangekochte portefeuilles. In de eerste jaren van de organisatie is de portefeuille bij IEF 
Capital hard gegroeid. Op basis van de periodieke ervaringen zijn property managers 
vervangen. De focus lag bij IEF Capital op landelijk opererende kantoren en vermindering 
van het aantal property managers om de aansturing te vereenvoudigen. 
 
Een ander argument voor IEF Capital om property management activiteiten uit te besteden is 
dat er geen kantorennetwerk is en dat er geen operational excelence in huis is, de juiste 
expertise zouden moeten worden aangetrokken en dat de organisatie niet is ingericht op de 
aansturing van grotere groepen mensen en dat de marges in verhouding tot de te verrichten 
activiteiten en risico’s te klein zijn.  
 
Argumenten voor IEF Capital om property management activiteiten uit te besteden zijn: 
- Kosten bij uitbesteding zijn lager 
- Organisatie is niet ingericht om grotere groepen mensen aan te sturen 
- Geen operational excelence in huis 
- Netwerk voor met name commerciële activiteiten ontbreekt 
- Met name lokale kennis, ten aanzien van bijvoorbeeld (gewijzigde) 
bestemmingsplannen ontbreekt 
- Uitbesteding vergroot de flexibiliteit – voornamelijk efficiënt bij aan- en verkoop van 
portefeuilles 
- Volledige internalisering zou de focus van het management te veel verstoren 
 
Voor de bestudering van samenwerkingsverbanden tussen partijen kan volgens Osborn en 
Hagendoorn (1997) niet alleen worden gefocust op de reductie van transactiekosten omdat 
over het algemeen samenwerking tussen partijen niet alleen gebaseerd is op de optimale 
kostenstructuur maar ook op argumenten als procesverbetering, focus op core business, 
verhogen flexibiliteit, versnelling projecten, verlaging time to market en de beschikking 
krijgen over specifieke kwaliteiten en resources. Ook voor IEF Capital hebben meerdere 
factoren een rol gespeeld bij de sourcingskeuze.  
 
Specifieke vastgoed segmenten kunnen volgens IEF Capital van invloed zijn op de invulling 
van de controlstructuur. Afhankelijk van het segment en de aanwezigheid van objectieve 
marktgegevens kunnen er de oorzaak van zijn dat er meer wordt gestuurd op output. Dit 
wordt overigens niet toegepast bij IEF Capital. De respondent geeft aan: "verschillen in 
segmenten zijn niet van invloed voor de meeste activiteiten omdat er ten aanzien van de 
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segmenten geen verschillen zijn ten aanzien van afbreukrisico, mogelijkheden om 
toegevoegde waarde te creëren voor de belegger en de mate van intransparantie".  
 
De aansturing van de verschillende vastgoedsegmenten is bij IEF Capital gelijk omdat de 
portefeuille voornamelijk kantoren, winkels en bedrijfsruimten bevat en dat er behalve de 
genoemde argumenten ten aanzien van intransparantie, afbreukrisico en beperkte 
mogelijkheden om toegevoegde waarde te leveren geen structurele keuze is gemaakt ten 
aanzien van de gewenste controlstructuur bij de uitbestede activiteiten.  
 
Sinds IEF Capital property management activiteiten uitbesteed zijn er in essentie geen 
belangrijke veranderingen doorgevoerd. De contracten zijn gedurende de afgelopen jaren op 
onderdelen verbeterd. In de afgelopen jaren is nagedacht om te komen tot een vorm van 
prestatiebeloning, dit is echter nooit van de grond gekomen. Belangrijkste probleem voor IEF 
Capital is het ontbreken van objectieve criteria. Een variant in de samenwerking kan volgens 
IEF Capital een vorm van phantom shares zijn.  
 
Redenen voor IEF Capital om genoemde veranderingen door te voeren zijn ervaringen uit 
het verleden en ontwikkelingen in de markt.  
 
De uit besteding van property management bij IEF Capital is een vorm van hybride 
beheersing – gedeeltelijk intern en gedeeltelijk extern – sommige activiteiten worden zowel 
bij de IEF Capital als bij de property manager uitgevoerd. Oorzaak hiervoor is voor IEF 
Capital een gebrek aan vertrouwen. De hybride beheersingsvorm welke door IEF Capital 
gekozen blijkt dynamisch gezien de doorgevoerde veranderingen in de samenwerkingsvorm  
 
Succesfactoren samenwerking tussen asset- en property manager 
  
Voor IEF Capital is de belangrijkste succesfactor in de samenwerking dat de property 
manager beschikt over commerciële drive. De respondent geeft aan dat hij zoekt naar "een 
vorm van bezetenheid om in het vel van de eigenaar te kunnen kruipen". Dit moet worden 
uitgedragen door de eigenaar/management van een organisatie. De grootte van de property 
management organisatie is voor IEF Capital relevant gezien het noodzakelijke kennisniveau. 
Probleem is vaak dat met de groei/grootte van de property management organisatie het 
steeds lastiger wordt om de gewenste kwaliteit te bieden.  
 
Het mislukken van samenwerkingsverbanden wordt volgens IEF Capital vooral veroorzaakt 
door gebrekkige capaciteit bij de property management organisatie wat regelmatig wordt 
veroorzaakt door groei van de property management organisatie. De respondent geeft aan: 
"door geboden kwaliteit laten property management organisaties vaak een versterkte groei 
zien waardoor de kwaliteit in het gedrang komt". Een andere reden voor mislukking is het 
ontbreken van vertrouwen. De respondent geeft aan: "het gevoel dat je als klant op de 2e 
plaats komt. Zeker als je als klant niet de grootste leverancier bent kan een gevoel ontstaan 
dat niet alles uit de kast wordt gehaald om jou als klant te bedienen, geen volledige 
dedication". 
 
Ook het kennis niveau van de organisatie is voor IEF Capital belangrijk, "weet de baas wat er 
speelt, als dat niet het geval is ontstaan vaak de problemen". Als laatste argument geeft IEF 
Capital aan "het gevoel dat er tussen partijen sprake is van fairness, bijvoorbeeld als er 
zaken buiten het contract worden uitgevoerd, hoe ga je daar onderling mee om. Standaard 
beheer bestaat eigenlijk niet”.  
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Samenvattend onderstaand volgens IEF Capital de belangrijkste succesfactoren voor een 
optimale samenwerking tussen asset manager/eigenaar en de property manager: 
 
- Afstemmen onderlinge doelstellingen 
- Doelstellingen parallel te laten lopen tussen partijen 
- Komen tot een bepaalde vorm van prestatiebeloning of profitsharing 
- Goede onderlinge communicatie 
- Fairness tussen samenwerkingspartners 
- Personal fit tussen betrokkenen 
 
Volgens onderzoek blijkt dat veel vormen van samenwerking tussen organisaties mislukken, 
wat voor een belangrijk gedeelte wordt veroorzaakt door de complexiteit van het managen 
van dergelijke samenwerkingsverbanden (Ireland, Hitt, & Vaidyanath, 2002). Voor IEF 
Capital ligt de complexiteit in bewaking van de kwaliteit/capaciteit van de property manager.  
 
Toetsing mate van asset specifity bij property management 
activiteiten 
 
Om als property manager goed te kunnen functioneren is volgens IEF Capital de 
belangrijkste opleiding een makelaarsopleiding. Commerciële kennis en vaardigheden zijn 
het belangrijkste voor een property manager. Vaardigheden kunnen uiteraard ook worden 
opgedaan door werkervaring. Commerciële drive is de belangrijkste vaardigheid.  
 
In een makelaarsopleiding zitten volgens IEF Capital ook technische en administratieve 
aspecten, het is niet noodzakelijk om in detail geïnformeerd zijn, maar een property manager 
moet in staat zijn bepaalde processen te begeleiden. Het technische, juridische, fiscale en 
administratie is behalve de commerciële aspecten ook een onderdeel van de 
makelaarsopleiding. 
 
De respondent geeft aan: "het is belangrijk voor een property manager om veel kennis te 
hebben van de complexen, markten, de omgeving, de dossiers en huurders. Kennisniveau 
ten aanzien van deze onderwerpen moet heel hoog zijn. Kennis van het vastgoedfonds is 
ook relevant, betreft vooral de financieringsstructuur, de mogelijkheden om extra te 
investeren en de focus op cash flow”.  
 
In termen van asset specifity zijn volgens IEF Capital de property management activiteiten 
specifiek. Het is niet alleen noodzakelijk kennis te hebben van het dossier ook vakkennis. In 
vergelijking met Nederland is met name een Engelse property manager over het algemeen 
veel beter geïnformeerd dan zijn Nederlandse collega. Redenen daarvoor zijn waarschijnlijk 
de Angelsaksische cultuur.  
 
Het is volgens IEF Capital heel erg moeilijk, zo niet dramatisch, voor een property manager 
om een goede vervanger te vinden bij vacatures. Behalve de vereiste genoemde 
dossierkennis is ook vakkennis belangrijk. De property managers worden volgens IEF 
Capital over het algemeen vrij matig betaald dus goede mensen zijn bijzonder schaars. 
Gezien de beperkte marges bij property managers kunnen weinig investeringen worden 
gedaan om voldoende interne back up faciliteiten in te richten. Omdat de property manager 
in feite ondergewaardeerd is het volgens IEF Capital erg lastig om goede mensen aan te 
trekken en deze mensen ook binnen te houden. De respondent geeft aan: "de functie wordt 
voor een belangrijk gedeelte geleerd in het veld, echt goede mensen vertrekken na een 
bepaalde periode. Mensen met passie voor het vak blijven zitten". 
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Van een specifiek complex kan de opgebouwde kennis lastig alternatief worden ingezet. Ook 
voor een fonds wordt het lastig, behalve wellicht dat gebruik kan worden gemaakt van de 
opgedane ervaringen.  
 
Indien de samenwerking mislukt is volgens IEF Capital het vinden van een nieuwe property 
manager, welke gelijk volledig aan de slag kan, erg lastig. Veel kennis zit vaak in de hoofden 
van de mensen ondanks de meest complete overdrachtsformulieren. Bijvoorbeeld ten 
aanzien van bijzondere afspraken – side letters.  
 
Ook bij het onderhoud is het zichtbaar indien een nieuwe property manager op een 
portefeuille komt. De respondent geeft aan: "Vaak wordt in het eerste jaar het budget niet 
uitgenut omdat de property manager het complex nog niet goed kent. De property manager 
business staat niet bekend om de uitgebreide vastlegging van gegevens. Logboeken zijn 
vaak beperkt. Daardoor is de overgang naar een nieuwe property manager lastig".  
 
In vergelijking met Engeland bijvoorbeeld zijn de dossiers volgens de respondent minder 
goed. Dat de dossiers in Engeland beter op orde zijn wordt waarschijnlijk veroorzaakt door 
een andere claimcultuur, regelgeving of wetgeving. Aan de andere kant is de staat van het 
onderhoud bij Nederlandse gebouwen vaak veel beter.  
  
Volgens IEF Capital is de asset specifity hoog.  
 
Bij een hoge asset specificity zullen organisaties eerder kiezen voor internalisering omdat de 
opportunity costs bij activiteiten met een hoge asset specifity aanzienlijk kunnen zijn (Spekle, 
2001; David en Han, 2004). IEF Capital heeft toch voor asset specifity gekozen omdat er 
belangrijke argumenten zijn om te outsourcen. Belangrijkste argumenten zijn lagere kosten, 
minder operational excelence en gebrek aan resources.  
 
Toetsing mate van Uncertainty bij property management 
activiteiten 
 
Volgens IEF Capital zijn er een aantal ontwikkelingen uit de omgeving welke van invloed 
kunnen zijn op de hoeveelheid of aard van de property management activiteiten. De 
hoeveelheid of de aard van de activiteiten worden zeker beïnvloed door ontwikkelingen in de 
omgeving. Voorbeeld zijn legionella, milieu aspecten, focus op duurzame labels, 
dakveiligheid. Ontwikkelingen kunnen ook komen uit veranderde wetgeving, 
omstandigheden van fondsen, herfinancieringsfactoren, milieu technische 
ontwikkelingen/duurzaamheid.  
 
Deze ontwikkelingen zijn zoals genoemd erg belangrijk en kunnen ook van invloed worden 
op de contracten welke worden afgesloten.  
 
Vanwege de moeilijkheid om het gedrag van de property manager te meten is de doelstelling 
van IEF Capital er op gericht om met de property manager objectieve maatstaven af te 
bespreken. Vaak is dat lastig om te realiseren, zeker bij individuele complexen, omdat 
benchmarking lastig is voor een individueel gebouw.  
 
Enviromental uncertainty speelt volgens IEF Capital een rol. Overigens zijn de IEF Capital 
genoemde ontwikkelingen voor een belangrijk gedeelte onderdeel van het reguliere proces 
van een property manager.  
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Om het gedrag op de gewenste manier te beïnvloeden zijn maatregelen genomen ten 
aanzien van de inrichting van het proces en procedures. Bijvoorbeeld dat de ontwikkeling ten 
aanzien van de bestemmingsplannen worden bijgehouden, controle op het proces van de 
investeringen, servicecontracten en controle van de budget/realisatie. Een ander middel is 
een property manager wordt gestuurd door een goede beloning en dat er een 
vertrouwensrelatie is tussen partijen.  
 
Normaal gesproken is gedragsonzekerheid geen probleem voor gestandaardiseerde 
transacties, omdat leveranciers elkaar beconcurreren in competitieve markten, waarbinnen 
opportunisme gereguleerd is (Speklé et al., 2007). Echter, individuele transacties 
(onderhevig aan enige mate van asset specificity) zijn risicovoller vanwege de geringe 
aantallen gekwalificeerde aanbieders. Volgens IEF Capital is er sprake van enige asset 
specifity.  
 
In beperkte mate wordt op dit moment gemeten op output – de doelstelling om dat te gaan 
realiseren in tot op heden niet goed gelukt. 
 
Volgens IEF Capital zijn er een aantal ontwikkelingen uit de afgelopen periode welke de 
(enviromental) onzekerheid bij partijen kunnen veroorzaken. Een belangrijk voorbeeld is 
groei of de krimp van de economie. Vanwege de economische recessie in de afgelopen  
 
jaren moeten de property managers meer dan andere jaren hun focus leggen op de 
debiteurenstanden. Zij moeten daar veel meer energie aan besteden dan in jaren van 
economische groei. Andere ontwikkelingen zijn de ontwikkelingen in de technologie wat 
invloed heeft op de technische installaties.  
 
Ontwikkelingen zoals in de afgelopen periode te zien op het gebied van duurzaamheid zijn 
volgens de respondent minder relevant omdat dergelijke activiteiten onderdeel zijn van 
technische activiteiten.  
 
Andere ontwikkelingen zijn volgens IEF Capital bijvoorbeeld Sovency II en Basel III wat 
invloed kan hebben op het beleggingsgedrag van beleggers. De kans is aanwezig dat in de 
nabije toekomst beleggers vanwege deze ontwikkelingen het aandeel vastgoed in hun 
portefeuille gaan afbouwen wat onzekerheid kan betekenen voor de property managers.  
 
Toetsing mate van Frequency bij property management 
activiteiten 
     
Het saldo van de assets onder management is volgens IEF Capital van invloed op de 
inkoopkracht, als je klein bent dan sta je bij veel property managers over het algemeen niet 
hoog op de prioriteitenlijst. Vaak ben je dan minder interessant. Om een goed niveau van 
dienstverlening te garanderen voor beleggers is het dan te overwegen om de processen 
intern uit te voeren.  
 
Volgens IEF Capital is dit zeker een issue, niet zozeer op het vraagstuk van al dan niet 
uitbesteden, maar meer op de te verwachten kwaliteit.  
 
Volgens IEF Capital is het volume van de operationele activiteiten groot. Dit is voor IEF 
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Organisation theorie property management IEF CAPITAL  
 
De control structuur is bij IEF Capital vooral ingericht op de controle van de processen. 
Output is vaak lastig meetbaar dan wel er worden geen afspraken over gemaakt. Er zijn 
relatief weinig smart afspraken gemaakt met een property manager. Alleen ten aanzien van 
de commerciële activiteiten wordt op output gemeten.  
 
De invulling van de control structuur van de processen is ingevuld door afspraken te maken 
over processen, planningen, procedures, budgetten, rapportages qua inhoud en momenten 
van aanlevering en offerte trajecten.  
 
Control vindt door IEF Capital ook plaats op basis van input, imago van een leverancier, 
kennisniveau.  
 
De voorkeur gaat uit naar een structuur welke is gericht op de output, dit is volgens IEF 
Capital voor een organisatie over het algemeen het meest kostenefficiënt.  
 
Belangrijke voorwaarden voor de toepassing van outcome control zijn zoals aangegeven 
intensieve monitoring van de output van processen en gelimiteerde kennis van het 
transformatieproces. Outcome control heeft als belangrijkste doelstelling om  
 
verantwoordelijke managers tijdig te informeren om indien noodzakelijk de gewenste acties 
te ondernemen om performance risico’s zoveel als mogelijk te minimaliseren (Das & Teng, 
2001). IEF Capital voldoet op dit moment niet aan de door Das & Teng genoemde 
belangrijke voorwaarde.  
 
Organisation theory en toepassingen van outcome control  
 
Door IEF Capital wordt voor een beperkt gedeelte outcome control toegepast. Een voorbeeld 
van outcome control is de mate waarin de onderhoudsbudgetten worden uitgenut door de 
property managers. Jaarlijks wordt vastgesteld welk percentage van het budget is 
uitgegeven. Een ander door IEF Capital aangegeven voorbeeld is de jaarlijkse vaststelling of 
al de servicekostenafrekeningen tijdig zijn afgerekend.  
 
De ultiem gewenste resultaten worden volgens IEF Capital voor een belegger/asset manager 
weergegeven in de hoogte van het rendement zowel direct, gebaseerd op de kasstromen, 
als indirect, gebaseerd op de ontwikkeling van de waarde van het vastgoed. De hoogte van 
deze rendementen zijn volgens IEF Capital zeer afhankelijk van de commerciële 
ontwikkelingen, bijvoorbeeld de ontwikkeling van de huur, of de locatie of economische 
ontwikkelingen. De ontwikkelingen van de rendementen zijn dus lastig objectief toe te delen 
aan de prestaties van een property manager. De respondent geeft aan: "uiteraard worden de 
resultaten vergeleken met een benchmark maar het blijft lastig een property manager daarop 
te meten". 
Op dit moment worden de gewenste resultaten voortkomende uit de samenwerking met de 
property manager door IEF Capital niet beschreven.  
 
Bij samenwerking tussen partners kan het volgens de respondent voorkomen dat individuele 
partijen niet per definitie kennis hebben van relevante prestatie indicatoren. In het bijzonder 
kunnen de individuele verantwoordelijke managers van de samenwerkende partners geen 
overeenstemming hebben over specifieke prestatie-indicatoren of individuele partners zijn 
onbekend met indicatoren welke relevant zijn om het succes te meten van nieuwe of 
experimentele activiteiten (Das & Teng, 2001). IEF Capital geeft aan dat de voor het effectief 
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toepassen van de outcome structuur, de noodzakelijke afstemming ten aanzien van 
prestatie-indicatoren tussen opdrachtgever en opdrachtnemer op dit moment niet structureel 
wordt toegepast. Dit is een belangrijke reden dat een structuur gebaseerd op outcome 
control op dit moment door IEF Capital niet effectief kan worden toegepast.  
 
De door IEF Capital gebruikte Control mechanismen zijn vastgelegd in een contract waarbij 
additionele afspraken zijn gemaakt ten aanzien van een aantal processen. Deze processen 
betreffen met name: 
- Offerte traject bij investeringen boven € 5.000 
- Periodieke update/uitbesteding van servicecontracten 
- Aanlevering van periodieke rapportages 
- Formats voor de aanlevering van gegevens 
- Procedures voor betalingen 
- Procedures voor de goedkeuring van facturen 
 
Zoals aangegeven zijn de control mechanismen zijn bij IEF Capital vooral gericht op het 
proces en minder op de output. Op dit moment is doelstelling van IEF Capital er niet op 
gericht om heel veel tijd te besteden aan de controle van de processen, zoals hiervoor al 
aangegeven is de wens er veel meer op gericht om te controleren op de output. Daartoe is 
het wel noodzakelijk om objectieve doelen te stellen, in de bedrijfstak zijn er wel pogingen  
 
ondernomen om daartoe stappen te zetten. Het wordt alleen nog niet veel toegepast volgens 
IEF Capital.  
 
De prestaties van de property managers worden door IEF Capital jaarlijks geëvalueerd 
middels formulieren waarbij de scores worden gemeten op commercieel, technisch en 
administratief gebied. De prestaties van de property managers worden onderling vergeleken. 
De Property managers worden periodieke gemeten op algemene uitgangspunten ten 
aanzien van de organisatie en op commerciële, technische en administratieve activiteiten. 
 
De performance afspraken zijn bij IEF Capital op dit moment niet van invloed op de beloning. 
De doelstelling is wel te komen tot een bepaalde vorm van beloning. In de branche in het 
nog niet gebruikelijk dat prestaties van invloed zijn op de hoogte van de beloning. Belangrijke 
indicatoren welke daarvoor ontbreken zijn objectieve doelen waarbij er consensus is tussen 
opdrachtgever en opdrachtnemer over de hoogte daarvan, de mate waarin bepaalde input 
echt beïnvloed kan worden door de opdrachtnemer en de mate waarin deze output echt 
relevant is voor belegger/eigenaar.  
 
De uitkomst van de performance meting wordt door IEF Capital besproken met de property 
manager. Het vervolg is afhankelijk van het resultaat van de metingen. In het verleden is er 
afscheid genomen van property managers vanwege de gemeten resultaten. Overigens 
worden gedurende het jaar de prestaties ook gemeten en besproken met de property 
managers. De laatste jaren is er geen afscheid meer genomen van property managers door 
IEF Capital vanwege een gebrek aan kwaliteit, wel worden op aangeven van IEF Capital 
andere mensen van de property managers op de portefeuilles ingezet.  
 
De belangrijkste afspraken zijn door IEF Capital vastgelegd in de property 
managementovereenkomst. Uit de property management overeenkomst blijkt dat vooral 
afspraken zijn gemaakt over de processen. Rapportages moeten tijdig worden aangeleverd 
en kwalitatief goed zijn. Verder worden afspraken gemaakt over het proces van 
aanbesteding, in de vorm van aantallen offertes, en de begeleidende formulieren. Voor de 
aan te leveren rapportages zijn formats afgesproken.  
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Er worden nagenoeg geen afspraken gemaakt welke objectief meetbaar zijn afgezien van de 
data waarop zaken moeten worden aangeleverd en het gebruikte format. 
 
Organisation theory en toepassingen van behaviour control  
 
Het gedrag moet volgens IEF Capital zoveel mogelijk zijn gebaseerd op de property 
management overeenkomst. Er zijn door IEF Capital geen ‘harde’ afspraken gemaakt over 
de gewenste output. Belangrijkste reden hiervoor is dat er door de IEF Capital in de 
afgelopen jaren te weinig aandacht aan is besteed. Op basis van de aard van de 
werkzaamheden is het mogelijk concrete afspraken over te maken. 
Bij de organisatie is in de afgelopen jaren de focus gelegd op andere zaken. Doelstelling is 
wel om in de toekomst vast te stellen of de huidige control structuur de meest gepaste is om 
de doelstellingen van de organisatie te bereiken. 
 
Op basis van de uitkomsten van het interview lijkt behavioral control volgens de respondent 
theoretisch gezien de meest optimale structuur voor IEF Capital. Bij de keuze voor deze 
control structuur is het noodzakelijk dat organisaties een zeer goed inzicht moeten hebben in 
de processen en dat bekend is welk gedrag noodzakelijk is om de doelstellingen te bereiken. 
Omdat dit voor IEF Capital niet bekend is wordt gekozen voor een mix van structuren.  
 
Organisation theory en toepassingen van social control  
 
Door IEF Capital worden op onderdelen vormen van social control mechanismen gebruikt 
om de samenwerking te monitoren. Er wordt gekeken naar de gegoedheid van de partij. Er 
wordt onderzocht hoe partijen in de markt bekend staan. Het netwerk wordt serieus en 
uitgebreid gevraagd wat de ervaringen zijn bij een partij.  
 
Belangrijke netwerken daarvoor zijn bijvoorbeeld de IVBN. Het is ook belangrijk om de 
gevraagde referenten goed te wegen. De respondent geeft aan: "zijn mensen altijd positief of 
negatief om de referentie op waarde te kunnen schatten".  
 
Informele of sociale factoren zijn volgens IEF Capital van invloed op de control structuur. 
Doelstelling is erop gericht samen te werken met bekende wat grotere, professionele, 
landelijke organisaties. Interviewer geeft aan de gewoonte te hebben om periodiek 
steekproefsgewijs te controleren of personen of organisaties ter zake kundig zijn. Dit is 
volgens de respondent niet een vorm van structurele controle maar geeft wel een gevoel bij 
de professionaliteit van partijen en kan dus consequenties hebben voor het vervolg.  
 
Bij het selectieproces worden veel referenties opgevraagd welke van invloed zijn op de 
uiteindelijke keuze. Vaak is er al een betrokkenheid of bekendheid bij partijen indien nieuwe 
opdrachten worden uitgezet. Dit is overigens niet altijd het geval, kan ook gebaseerd zijn op 
geluiden uit de markt, bijvoorbeeld binnen de IVBN. Zulke partijen worden in eerste instantie 
door IEF Capital wel intensiever gevolgd. Voorbeeld is een nieuwe property manager waar 
wij sinds vorig jaar mee samen werken. Deze partij is intensief gevolgd, in dit specifieke 
geval heeft dat wel er wel tot geresulteerd dat versneld afscheid wordt genomen bij deze 
partij.  
 
De respondent geeft aan: "Onderzoek naar de compliance is uiteraard goed en wordt ook 
gedaan maar het zegt over het algemeen niet veel over de intrinsieke integriteit van partijen".  
 
Social control heeft een zeer beperkte rol bij de sourcing van property management 
activiteiten. Vooral bij de zoektocht naar nieuwe property managers speelt social control wel 
een rol.  
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Property management IEF CAPITAL afsluiting   
 
Met de kennis van nu zouden processen anders worden aangepakt door interviewer. 
Controle zou meer gericht zijn op de output en objectieve criteria. Doelstelling zou er op 
gericht zijn om de echte beste partij te zijn voor onze vooral onze huurders.  
 
De doelstelling van interviewer zou er op gericht genoemde controlstructuren te combineren. 
Sommige processen zijn echt relevant en kunnen risico’s vormen voor de organisatie welke 
als financiële instelling niet acceptabel zijn. Ten aanzien andere processen zou het goed zijn  
meer afstand te nemen en alleen een property manager aan te sturen op basis van de 
output.  
 
Als laatste zou een bepaalde vorm van prestatiebeloning geïmplementeerd worden.  
 
Volgens interviewer wordt er in het onderzoek weinig aandacht besteed aan een belangrijk 
kenmerk in de vastgoed markt. Volgens interviewer is deze markt is ook een markt van 
gunnen, ook people’s business, in de vraagstelling wordt daar geen aandacht aan besteed.  
 
Ook zou er volgens de respondent aandacht kunnen worden besteed aan de verschillende 
relaties tussen fund- asset en property manager. Er zijn situaties denkbaar dat er een directe 



































type AUM Direct vastgoed vastgoed management
1 ING Real Estate Investment Management Asset manager 64.352 1.861 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
2 Unibail Rodamco Beursfonds 22.313 22.313 Winkels gedeeltelijk uitbesteed
3 ABP Pensioenfonds 17.400
4 Pensioenfonds Zorg en Welzijn Pensioenfonds 13.525
5 ING Groep Bank‐verzekeraar 13.100
6 Syntrus Achmea Asset manager 9.719
7 Redevco Private beleggingsmaatschappij 7.200 7.200 Winkels geen outsourcing
8 Bouwfonds REIM Asset manager 7.005 5.100 Alle Uitbesteed
9 MN Services Asset manager 7.000  
10 Corio Beursfonds 5.900 5.700 Retail geen outsourcing
11 BPF Bouw Pensioenfonds 5.101 4.644 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
12 ASR Vastgoed Asset manager 4.557 4.346 Winkels, Kantoren,  Woningen geen outsourcing
13 Vesteda Niet‐beursgenoteerd fonds 4.424 4.424 Woningen geen outsourcing
14 Q‐Park Niet‐beursgenoteerd fonds 4.303 4.303 Parkeergarages geen outsourcing
15 Pensioenfonds Metaal en Techniek Pensioenfonds 3.753 2.761 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
16 Delta Lloyd Verzekeraar 3.050 2.470 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
17 IEF Capital Niet‐beursgenoteerd fonds 3.000 3.000 Winkels, Kantoren, Woningen uitbesteed
18 Aegon Verzekeraar 2.580
19 Wereldhave Beursfonds 2.148 2.148 Winkels, Kantoren,  Woningen geen outsourcing
20 Homburg Invest Beursfonds 2.304 2.304 Winkels, Kantoren,  Woningen geen outsourcing
21 ING Dutch Office Fund Niet‐beursgenoteerd fonds 1.978 1.978 Kantoren Uitbesteed
22 Breevast Niet‐beursgenoteerd fonds 1.855 1.245 Winkels, kantoren, bedrijfsgebouwen Uitbesteed
23 Vastned Retail Beursfonds 1.836 1.836 Winkels geen outsourcing
24 Kroonenberg Groep Private beleggingsmaatschappij 1.800 1.800 Winkels, Kantoren,  Woningen
25 Landbouw (BPL Colland) Pensioenfonds 1.799
26 ING Dutch Retail Fund Niet‐beursgenoteerd fonds 1.600 1.565 Retail Uitbesteed
27 Metalelektro (PME) Pensioenfonds 1.443 1.443 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
28 Rabobank Groep Bank  1.363 1.038 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
29 ING Dutch Residential Fund Niet‐beursgenoteerd fonds 1.357 1.357 Woningen Uitbesteed
30 Altera Vastgoed Niet‐beursgenoteerd fonds 1.354 1.354 Alle Uitbesteed
31 Spoorwegpensioenfondsen Pensioenfonds 1.349 1.206 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
32 Amvest Niet‐beursgenoteerd fonds 1.319 1.319 Woningen geen outsourcing
33 Nieuwe Steen Investments Beursfonds 1.303 1.303 Winkels, kantoren geen outsourcing
34 Dela Verzekeraar 1.212 1.212 Winkels, kantoren, woningen geen outsourcing
35 Urban Invest Private beleggingsmaatschappij 1.200 1.200 Winkels, kantoren, woningen, VS
36 Eurocommercial Properties Beursfonds 1.141 1.141 Retail ‐ alleen in het buitenland
37 Pingproperties Private beleggingsmaatschappij 1.100 1.100 Kantoren Uitbesteed
38 Annexum  Participatiefonds 1.100 954 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
39 Vastned O/I Beursfonds 1.077 1.077 Kantoren geen outsourcing
40 Schiphol Real Estate Niet‐beursgenoteerd fonds 982
41 Uni‐invest Niet‐beursgenoteerd fonds 967
42 TKP Investments Niet‐beursgenoteerd fonds 967
43 Pensioenfonds Grafische bedrijven Pensioenfonds 894 122 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
44 Chalet Group Private beleggingsmaatschappij 850 850 Kantoren Uitbesteed
45 Cordares Asset manager 850
46 Westplan Participatiefonds 835
47 Hanzevast Capital Participatiefonds 817 817 Kantoren geen outsourcing
48 Pensioenfonds ING Pensioenfonds 796
49 Pensioenfonds Rabobank Pensioenfonds 689






















type AUM Direct vastgoed vastgoed management
51 Basisfonds Stationslocaties Niet‐beursgenoteerd fonds 635 635 Kantoren, hotels Uitbesteed
52 Vliegend personeel KLM Pensioenfonds 589 261 Kantoren, winkels ‐ Europa  
53 Zeeland Investments Beheer Participatiefonds 584 552 Recreatief onroerend goed, woningenUitbesteed
54 Vastgoed Syndicering Nederland Participatiefonds 562 537 Woningen Uitbesteed
55 Newomij Private beleggingsmaatschappij 509 509 Winkels, kantoren, bedrijfsgebouwen,Uitbesteed
56 Huisartsen (SPH) Pensioenfonds 504
57 Pensioenfonds Detailhandel Pensioenfonds 500
58 Stonebridge Investments Participatiefonds 492 273 Woningen ‐ Buitenland
59 Ibus Participatiefonds 475
60 Slagersbedrijf Pensioenfonds 474
61 Wooninvesteringsfonds Niet‐beursgenoteerd fonds 465 465 Woningen Uitbesteed
62 Achmea Dutch Retail Property Fund Niet‐beursgenoteerd fonds 461
63 Pensioenfonds TNT Pensioenfonds 455
64 Staalbankiers Vastgoed Participatiefonds 452
65 Achmea Dutch Retail Property Fund Niet‐beursgenoteerd fonds 443
66 Holland Immo Group Participatiefonds 440
67 Pensioenfonds Hoogovens Pensioenfonds 437
68 Stichting Pensioenfonds KPN Pensioenfonds 429
69 Beroepsvervoer over de weg Pensioenfonds 424
70 Pensioenfonds Akzo Nobel Pensioenfonds 410 146 Commercieel ‐ Europa
71 Medisch Specialisten (SPMS) Pensioenfonds 409
72 Pensioenfonds PNO Media Pensioenfonds 392
73 Pensioenfonds Schilders Pensioenfonds 385
74 Atlantic Reality Management Participatiefonds 368
75 Pensioenfonds Koopvaardij Pensioenfonds 363
76 Achmea Realty Fund Europe Niet‐beursgenoteerd fonds 354
77 Pensioenfonds ABN Amro Pensioenfonds 351 319 Kantoren, Winkels Uitbesteed
78 Pensioenfonds Stork Pensioenfonds 348
79 Algemeen Pensioenfonds KLM Pensioenfonds 341
80 ACRE (Airport City Real Estate) Niet‐beursgenoteerd fonds 340 340 gebouwen luchthaven terrein Schiphogeen outsourcing
81 Fortis Global Property Securities Fund Beursgenoteerd dakfonds 326
82 Pensioenfonds Philips Pensioenfonds 326 326 Kantoor Uitbesteed
83 ING Real Estate (cv's) Participatiefonds 320 242 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
84 MeesPierson Asset manager 310
85 Pensioenfonds Werk en Integratie Pensioenfonds 309
86 Global State Investments Participatiefonds 309 300 Woningen, bedrijvenparken
87 Vos Investment Group Private beleggingsmaatschappij 300
88 DHG Private beleggingsmaatschappij 291 291 Kantoren, bedrijfsgebouwen geen outsourcing
89 Generali Verzekeraar 259 259 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
90 Equity State Private beleggingsmaatschappij 250 250 Niet bekend
91 Dim Vastgoed Beursfonds 244 244 Woningen ‐ Buitenland
92 Progress Pensioenfonds 239 214 Kantoor, winkels Uitbesteed
93 Zorgverzekeraar (SBZ) Pensioenfonds 229
94 Horeca & catering Pensioenfonds 210
95 Freeland Private beleggingsmaatschappij 207 184 Retail Uitbesteed
96 Pensioenfonds Heineken Pensioenfonds 201
97 Pensioenfonds Openbaar Vervoer Pensioenfonds 193 168 Winkels, Kantoren,  Woningen Uitbesteed
98 Cortona Private beleggingsmaatschappij 190 190 Kantoren, bedrijfsruimten Uitbesteed
99 Pensioenfonds Ahold Pensioenfonds 179
100 Pensioenfonds Levensmiddelen Pensioenfonds 170 111 Commercieel vastgoed Uitbesteed














Bijlage C: Interview vragen 
Introductie 
 
Uit vele onderzoeken blijkt een verhoogd risico op het mislukken van samenwerkingsverbanden 
tussen bedrijven. Dit wordt volgens onderzoekers naar samenwerkingsverbanden tussen bedrijven 
onder andere veroorzaakt door moeilijkheden om deze samenwerkingsverbanden effectief te 
managen. Het mislukken of niet naar tevredenheid verlopen van samenwerkingsverbanden kan 
worden veroorzaakt door de complexiteit van het managen van de samenwerking. De ervaren 
complexiteit wordt beïnvloedt door de aard van de activiteiten van het samenwerkingsverband, de 
gekozen organisatiestructuur, de mate van vertrouwen en de en de mate/wijze van periodieke 
verantwoording.  
 
Mijn doelstelling is erop gericht om te onderzoeken welke control structuren worden toegepast bij de 
sourcing van property management activiteiten tussen Beleggers/Asset Managers van vastgoed en de 





Naam organisatie   :  
Naam geïnterviewde   :  
Functie geïnterviewde   :  
Type belegger    :  
Assets under Management  :  
Aantal medewerkers:  
• Directie    :    
• Commercieel Management      :  
• Technisch Management :    
• Administratief Management :    
Telefoonnummer geïnterviewde  :  
Emailadres geïnterviewde  : 
Datum interview   :  




Type vastgoed: assets under  sourcing 
x € mln management  property 
     management 
-          Kantoren uitbesteed 
-          Winkels uitbesteed 
-          Woningen uitbesteed 














Redenen voor en onderzoek naar samenwerking 
 
 
Vraag 1: Een belangrijke doelstelling van het asset management van onroerend goed is 
optimalisatie van het rendement van de vastgoedportefeuille. Wat zijn naar uw idee de 
belangrijkste activiteiten bij het  asset management van onroerend om deze doelstelling te 
bereiken?  
 
Vraag 2a : Welke activiteiten worden door uw organisatie uitbesteed? 
 
Vraag 2b : Welke activiteiten worden door uw organisatie niet uitbesteed? 
 
Vraag 2c: Waarom worden deze activiteiten niet uitbesteed? 
 
Vraag 3a: indien de organisaties meerdere danwel specifieke segmenten vastgoed onder 
management heeft - vragen of het segment vastgoed van invloed is op de outsourcingskeuze? 
 
Vraag 3b: indien de organisaties meerdere danwel specifieke segmenten vastgoed onder 
management heeft - vragen of het segment vastgoed van invloed is op de de controlstructuur? 
 
Vraag 3c: indien het specifieke segment van invloed is vragen waarom dit van invloed is? 
 
Vraag 3d: indien het specifieke segment niet van invloed is op gemaakte keuzes vragen 
waarom het niet van invloed is? 
 
Vraag 4: Welke relatieve omvang hebben de uitbestede activiteiten in relatie met de totale 
omvang aan asset management activiteiten? 
 
Vraag 5: Sinds wanneer worden door uw organisatie activiteiten uitbesteed? 
 
Vraag 6: Hoe is het uitbestedingsproces in zijn werk gegaan  
 
Vraag 7a Wat zijn/waren voor uw organisatie de belangrijkste redenen om de property 
management activiteiten uit te besteden? 
 
Vraag 7b: Zijn er behalve de genoemde redenen wellicht andere redenen welke een rol hebben 
gespeeld, bijvoorbeeld kosten, time to market, focus, resources, enz.  
 
Vraag 8a: Zijn er sinds uw organisatie activiteiten uitbesteed veranderingen doorgevoerd in de 
samenwerking met partner? 
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Vraag 8b: indien ja – wat zijn de redenen (geweest) om deze veranderingen door te voeren 
 
Vraag 8c: indien ja: welke veranderingen zijn doorgevoerd?  
 
Vraag 9: Wat zijn voor u de belangrijkste voorwaarden/kenmerken waaraan een (potentiële) 
leverancier moet voldoen?  
 
Vraag 10: Wat zijn naar uw idee, ook gebaseerd op uw ervaringen van de huidige 
samenwerking, redenen op basis waarvan een samenwerking tussen partijen zou kunnen 
mislukken?  
 
Voor de aansturing van het samenwerkingsverband is de inrichting van de control structuur leidend. 
Voor de inrichting van de control structuur kunnen verschillende redenen, variërend van de transactie 
specifieke factoren, eliminatie van risico’s, laagste kosten, ervaringen uit het verleden of een 
combinatie van deze factoren een rol hebben gespeeld. Voorbeelden van control zijn structuren welke 
zijn gericht op: 
 
- Controle van de output 
- Controle van de processen 
- Sociale controle – in de vorm van waarden/normen/ethiek  
 
 




Vraag 12: Wat zijn naar uw idee de belangrijkste succesfactoren om te komen tot een goede 
samenwerking met de opdrachtnemer? 
 
 
Vraag 13: In hoeverre worden de beheerskosten van de eigen organisatie meegenomen in de 
vaststelling van de totale property managementkosten 
 
Transactie kosten theorie 
Asset specificity geeft de mate aan waarin de benodigde middelen voor een specifieke activiteit al dan 
niet bruikbaar zijn voor andere activiteiten. De activiteit is uniek voor de eigen organisatie. Het meten 
van asset specificity kan verscheidene variabelen bevatten. In de eerste plaats via de verschillende 
manieren van investeren door de klant en de leverancier bij samenwerking. Ten tweede via de 
opgelopen vertragingen bij het werven en het trainen van personeel voor verschillende banen (hoe 
specifieker de kennis, hoe moeilijker het is om personeel te vinden en te trainen en hoe langer de 
vertraging). Tenslotte via een directe evaluatie van de human resource specificity, door de vraag te 
beantwoorden of er een specifieke taal of werkprocedure vereist is om het werk te doen.  
 
 
Vraag 14: Welke specifieke opleidingen/kennis/vaardigheden zijn noodzakelijk om als property 
manager in de verschillende technische, administratieve en commerciële disciplines goed te 
kunnen functioneren? 
 
Vraag 15: Welke specifieke kennis van de complexen, fondsen, omgeving, markten, huurders is 
noodzakelijk voor een goede uitvoering van de verschillende property management functies? 
 
Vraag 16: Hoeveel moeite kost het naar uw idee voor een property manager om goede 
vervangers te vinden bij vacatures? 
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Vraag 17: Kan de opgebouwde kennis van fondsen/complexen relatief eenvoudig door een 
property manager alternatief worden ingezet? 
 
Vraag 18: In hoeverre is het lastig om een nieuwe partner te vinden indien de huidige 
samenwerking mislukt?  
 
Environmental uncertainty heeft betrekking op de mate waarin invloeden van de omgeving de 
onderneming beperken om de vraag naar activiteiten van de onderneming adequaat te voorspellen. 
Een hogere mate van environmental uncertainty vermindert het vermogen van de organisatie om 
toekomstige resultaten nauwkeurig te voorspellen. Enviromental uncertainty kan ontstaan door 
technologische ontwikkelingen, vraagveranderingen, prijsaanpassingen en onvoorspelbaarheid van 
klanten.  
 
Vraag 19a: Welke ontwikkelingen uit de omgeving kunnen van invloed zijn op de hoeveelheid 
of aard van de property management activiteiten? 
 
Vraag 19b: indien ontwikkelingen niet genoemd – refereren aan ontwikkelingen ten aanzien van 
duurzaamheid panden en gevolgen voor managent vastgoed (opbouw kennis duurzaam 
beheer/materialen/energie zuinig / co2 uitstoot.  
 
Ook informeren naar economische ontwikkelingen – vertrouwen beleggers en gevolgen voor 
property management contracten bij versnelde verkoop vastgoed.  
 
Behavioral uncertainty heeft betrekking op de moeilijkheid om contractuele performance te monitoren. 
Onderzoek toont aan dat het lastig is gebleken om behavioral uncertainty betrouwbaar te meten. 
 
Vraag 20: Hoe wordt bereikt dat commerciële belangen op de juiste manier worden  
behartigd door de property managers. Property managers hebben over het algemeen  
meerdere opdrachtgevers met ieder hun eigen commerciële eisen. Bij  
nagenoeg alle vastgoedeigenaren is sprake van leegstand 
     
Frequency refereert eraan of transacties eenmalig voorkomen of zich herhalen.  
 
Vraag21: Hoeveel assets/beleggingen zijn onder management  - is het saldo van de assets 
onder management van invloed geweest op de keuze van outsourcing? 
 
Organization theorie 
Om vast te stellen of de samenwerking voldoet aan de verwachtingen of om te bepalen of eventuele 
bijsturing noodzakelijk is spelen control mechanismen een belangrijke rol. De toepassing van 
specifieke control mechanismen is afhankelijk van de specifieke kenmerken van de samenwerking. 
Specifieke kenmerken betreffen onder andere de meetbaarheid van de processen/output, kennis ten 
aanzien van het transformatieproces (welke activiteiten zijn nodig om de samenwerking succesvol te 
laten zijn), ervaringen (met partijen) uit het verleden, gezamenlijke doelstelling en normen/waarden.  
  
Toe te passen control mechanismen zijn: 
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- Outcome control – meting van de output is goed objectief te meten en er is weinig kennis ten 
aanzien van het transformatie proces – voorbeelden zijn aantal nieuwe huurcontracten, mate 
van verlenging van huurcontracten, mate van benutting van de onderhoudsbudgetten, 
aantallen klachten huurders, snelheid afhandeling servicekostenafrekeningen, tijdige uitreiking 
facturen, tijdige indexering huren, meting huurderstevredenheid 
- Behavioral control – meting van het gedrag – goed inzicht in de processen en kennis van het 
gewenste gedrag om doelen te bereiken – voldoen aan afspraken in de vorm van aanvragen 
aantallen offertes, juiste toepassing autorisaties betaling, processen goedkeuring facturen, 
vaststelling hoogte voorschotten servicekosten, proces vastlegging klachten.  
- Social control – gedrag en output is niet gedefinieerd – gezamenlijke doelstellingen zijn 
gedefinieerd - verslaan van de benchmark, normen duurzaamheid, acceptabel 
onderhoudsniveau 
 
Vraag 22: Welke control mechanismen zijn relevant geweest bij de inrichting van de control 
structuur? 
 
Vraag 23: indien outcome control van toepassing  - welke voorbeelden van outcome control 
mechanismen worden gebruikt om de samenwerking te monitoren? 
 
Vraag 24: In hoeverre zijn de gewenste resultaten voortkomende uit de samenwerking 
vastgesteld, beschreven en objectief meetbaar? 
 
Vraag 25a: Op welke manier zijn control mechanismen contractueel vastgelegd 
 
Vraag 25b: Indien niet opgenomen – waarom zijn deze niet opgenomen 
 
Vraag 25c: Indien wel opgenomen – op welke wijze wordt vastgesteld of is voldaan aan de 
contractuele afspraken of worden de prestaties van de property managers periodiek 
geëvalueerd?  
 
Vraag 25d: Indien de prestaties periodiek worden geëvalueerd – wat zijn de belangrijkste 
criteria op basis waarvan de prestaties van de property managers periodiek worden 
geëvalueerd?  
 
Vraag 25e: Indien wel opgenomen – zijn deze performance afspraken van invloed op de 
beloning? 
 
Vraag 25f: Wat zijn de overige belangrijkste afspraken welke contractueel zijn vastgelegd?  
 
Vraag 26a: In hoeverre is de performance van de uitbestede activiteiten in de afgelopen periode 
gemeten? 
Vraag 26b: indien gemeten – welk vervolg is er gegeven aan de meting 
Vraag 26c: indien niet gemeten – waarom is de performance niet gemeten 
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Behaviour control - meting van het gedrag of de resultaten van het gedrag (behaviour 
control) van organiaties/leden. Meting van het gedrag is gebaseerd op een goede 
inrichting en kennis van de processen. 
 
Bij de keuze voor behaviour control is het noodzakelijk dat organisaties een zeer goed 
inzicht moeten hebben in de processsen en dat bekend is welk gedrag noodzakelijk is om 
de doelstellingen te bereiken. Verder zijn over het algemeen de mogelijkheden om de 
output te meten beperkt.  
 
Vraag 27a: Is vastgesteld welk gedrag van de property manager noodzakelijk is om de 
gewenste doelen te bereiken?  
 
Vraag 27b: zo ja – welk gedrag is dat en op welke manier wordt het gemeten 
 
Vraag 27c: zo nee – waarom niet? 
 
Social control - gepaste controlstructuur wanneer organisaties gedrag of resultaten niet 
specifiek maken. De focus van deze organisaties is gericht op gedeelde waarden/normen 
en doelstellingen onder organisatieleden/organisatieonderdelen zodanig dat het gewenste 
gedrag wordt gestimuleerd en beloond. 
 
Vraag 28: Welke voorbeelden van social control mechanismen worden gebruikt om de 
samenwerking te monitoren?  
 
Vraag 29a: in hoeverre zijn informele of sociale aspecten van invloed geweest op de inrichting 
van de control structuur? 
 
Vraag 29b: indien ja – welke aspecten hebben een rol gespeeld? 
 
 
Vraag 30: Welke onderzoeken zijn gedurende het selectieproces bij de property managers 
gedaan naar prijs/betrouwbaarheid/service/gebruik technologische ontwikkelingen? 
 
Vraag 31: In welke mate was uw organisatie inmiddels betrokken bij de property manager bij 
het aangaan van het outsourcingscontract? 
 
Vraag 32: In welke mate was informatie beschikbaar van (potentiële) opdrachtnemers 
betreffende marktposities / waarden en normen/integriteit / ethiek/ compliance 
 
Overige vragen 
Volgens een aantal wetenschappelijke onderzoekers (oa Ouchi en Maguire) zijn er twee vormen van 
formal control – organisaties richten de control structuur in op basis van de meting van het gedrag of 
de resultaten van het gedrag. Meting van het gedrag is gebaseerd op goede inrichting van de 
processen terwijl meting van de resultaten is gebaseerd op betrouwbare meting van de performance.  
 
Vraag 33: In hoeverre zouden besluiten ten aanzien van het outsourcing traject of de control 
structuur anders zijn genomen wanneer met kennis van nu besluiten nogmaals konden worden 
genomen?  
 
Vraag 34: Welke items hebben een belangrijke rol gespeel in het outsourcingstraject en zijn in 









Formulering onderzoeksvraag in 
interview
Trefwoorden No. vraag/ 
interview
vraag
IEF Capital REIM Altera ING Steekwoorden
Een belangrijke doelstelling van het asset 
management van onroerend goed is 
optimalisatie van het rendement van de 
vastgoedportefeuille.  Wat zijn naar uw idee 
de belangrijkste activiteiten bij het  asset 
management van onroerend om deze 
doelstelling te bereiken ?  
optimale verhuur, duurzaamheid, 
contracthuren, locaties, beeikbaarheid, 
rente, markthuren, economische 
ontwoikkelingen
1 Marktontwikkeling
en - kennis 





Timing aan- en 
verkopen - sturing 






op strategie - 
goede research
Marktontwikkeling
en - Reserach - 
hold/sell analyses - 
timing
marktontwikkelingen, 
research, timing aan- 
verkoop
Welke activiteiten worden door uw 
organisatie uitbesteed  - welke activiteiten 
worden niet uitbesteed - waarom worden 
deze niet uitbesteed
property management, acquisities, 
disposities, verhuur, techniek, onderhoud, 













asso en onderhoud) 










Techniek - woninen 
geheel / restant tot 




property management - 
operationele activiteiten
Welke activiteiten worden niet uitbesteed 2b strategische en 
tactische activiteiten 














beheer kantoren en 
winkelcentra - 
begeleiding 





Waarom worden deze activiteiten niet 
uitbesteed






















Indien de organisaties meerdere danwel 
specifieke segmenten vastgoed onder 
management heeft - vragen of het segment 
vastgoed van invloed is op de 
outsourcingskeuze ?
Kantoren, Winkels, Bedrijfsruimten, 
Woningen, Parkeergarages
3a segment kan van 
invloed zijn - mn 
vanwege 
transaparantie






segment heeft geen 





het wel nuttig zijn.
afhankelijk 
complexiteit en 
volume en grootte 
investeringen
complexiteit en volume - 
invloed beperkt
Indien de organisaties meerdere danwel 
specifieke segmenten vastgoed onder 
management heeft - vragen of het segment 
vastgoed van invloed is op de de 
controlstructuur ?
3b segment kan van 
invloed zijn - soms 
meer sturen op 
output - wordt nu 
niet toegepast
geen invloed - 
soms bij 
verenigingen van 
eigenaren - meer 
bij woningen
geen invloed Segment niet van 
invloed - 
controlstructuur 
kan wel variëren 
per pm'er
geen invloed
Indien het specifieke segment van invloed is 
vragen waarom dit van invloed is ?





nvt nvt Risicoreductie, 
kennis complexen 
en meer vertrouwe 
n in eigen organistie
beperkte invloed - 
wellicht risicoreductie
Indien het specifieke segment niet van invloed 
is op gemaakte keuzes vragen waarom het 
niet van invloed is ?










activiteiten niet veel 
- wel in intensiteit
nvt intensiteit operationele 
activiteiten varieert - niet 
qua aard activiteiten
welke relatieve omvang hebben de uitbestede 











groot  - indien 
efficiëncy 
uitbesteding beter - 
ook fors besparen 
eigen organisatie










Formulering onderzoeksvraag in 
interview
Trefwoorden No. vraag/ 
interview
vraag
IEF Capital REIM Altera ING Steekwoorden
Sinds wanneer worden door uw organisatie 
activiteiten uitbesteed
5 sinds start - in de 
markt 
golfbewegingen
sinds start sinds begin - 
organisatie - in 
eerste instantie gaat 
property manager 
mee met gekocht 
vastgoed







sinds start - organisatie 
niet ingericht op 
operationeel beheer
Hoe is het uitbestedingproces in zijn werk 
gegaan 
6 property managers 
meegekomen met 




portefeuille - soms 
gaat property 
manager mee met 















Onderzoek wijst uit 
resources, 
competenties in 
huis halen kostbaar 





managers vaak mee - 
later wisseling bij 
disfunctioneren
Trefwoord : kosten - trefwoord : 
procesverbetering - trefwoord : focus - 
trefwoord : flexibiliteit - trefwoord : time to 
market trefwoord : specifieke kwaliteiten of 
resources
7a geen netwerk - 
geen operational 
excelence - geen 
resources - lagere 
kosten
geen resources - 






niet ingericht - en 
lagere kosten





lagere kosten - andere 
focus - geen resources, 
beperkte flexibiliteit
Trefwoord : concurrentievoordeel  - 
trefwoord : niet strategische activiteiten
7b flexibiliteit  - focus - 
imago
andere redenen  
minder relevant
ook resources 
relevant - ook 
organisatiestructuur 
moet drastisch 
anders - kennis 
property managers 







Zijn er sinds uw organisatie activiteiten 
uitbesteed veranderingen doorgevoerd in de 
samenwerking met partner - indien ja wat zijn 
de redenen en welke veranderingen zijn 
doorgevoerd















kwaliteit over het 
algemeen matig
aanpassingen 


















































Wat zijn voor u de belangrijkste 
voorwaarden/kenmerken waaraan een 
(potentiële) leverancier moet voldoen
betrouwbaarheid, duurzaamheid, financiële 
sterkte, landelijke dekking, professionele 
naam, kwaliteit, ervaring, prijs









goed - prijs niet het 
belangrijkste
Levering kwaliteit commerciële drive, 
kwaliteit
Tefwoord : complexiteit 
samenwerkingsverband - Trefwoord : 
keuze van de governance structuur
10 gebrekkige 
capaciteit - afname 















kwaliteit mensen - 
geen vertrouwen - 
geen partnership









Formulering onderzoeksvraag in 
interview
Trefwoorden No. vraag/ 
interview
raag
IEF Capital REIM Altera ING Steekwoorden
Trefwoord : transactie specifieke factoren - 
trefwoord  - variëiteit 
samenwerkingsvormen - Trefwoord  - 
repeterende activiteiten - Trefwoord : 
vertrouwen/Trust - Trefwoord  - 
karakteristiek taken - Trefwoord  - 
programmeerbaarheid taken - Trefwoord  - 
meetbaarheid processen





Mix van factoren - 
met name gericht 
op output en 






st - periodieke 
toetsing - 
aanspreken op 
mindere prestaties - 




gezien bankstatus - 
bij nieuwe property 
managers is de 
controlstructuur 





Welke zijn naar uw idee de belangrijkste 
succesfactoren om te komen tot een goede 
samenwerking met de opdrachtnemer
Opleiding, service, betrokkenheid, creatief, 




persnal fit tussen 
partijen
onderling respect - 
begrip verschillende 
rollen - juiste 
financiële 
voorwaarden
kwaliteit van goed 















In hoeverre worden de beheerskosten van de 
eigen organisatie meegenomen in de 
vaststelling van de totale propery 
managementkosten
13 eigen kosten zijn 
relevant































kennis markt en 
prijzen. Financieel 
opleiding
Goede omgang met 
huurders - geldt 
niet alleen voor 
commerciële 
discipline - kennis 






Kennis installaties, marktontwikkelingen, 
strategie fonds, duurzaamheid, markthuren, 
staat van onderhoud




























inwerktijd gekwalificeerde medewerkers, 
expertise, training
16 inwerktijd - 




heel veel moeite - 
gezien marges lastig 
juiste mensen met 
goede commerciële 
vaardigheden te 
krijgen - attitude is 
belangrijker dan 
opleiding
vrij lastig - het gaat 
niet zozeer om de 
opleiding maar veel 
meer om 
vaardigheden. 
Gezien marges is 












lastig - goede 
samenwerking 
afhankelijk kwaliteit 
mensen - zijn schaars
17 lastig - 
dossierkennis is 
belangrijk





beleggers geldt dit 
niet.
relatief eenvoudig is relatief eenvoudig 
mogelijk
realtief eenvoudig - 
nieuwe opdracht kost 
wel inwerktijd
18 erg lastig - 
kennismanagement 
beperkt - kost 
minimaal een jaar
partner is vindbaar -
inwerken kosten 
tijd met name ten 
aanzien kennis 
portefeuille
is mogelijk - wel 
beperkt aantal 
partijen - inwerktijd 
is minimaal een jaar 




te vinden - moet 






eenvoudig te vinden - 













Formulering onderzoeksvraag in 
interview
Trefwoorden No. vraag/ 
interview
vraag
IEF Capital REIM Altera ING Steekwoorden
Marktontwikkelingen, regelgeving, 
technologische ontwikkelingen, 
economische ontwikkelingen, trends 
(duurzaamheid), Vertrouwen van beleggers 
(effect op aan- of verkoopvolume 
beleggingen / compliance regels,














partijen - partijen 
moeten investeren - 
ook tav meer web 
based werken. 
Beleggers denken 
meer na om 
stukken uit de 
dienstverlening van 
de property 
managers aan een 
grote 
gespecialiseerde 
partij uit te 























daarmee ook voor 
property managers









Hoe wordt bereikt dat commerciéle belangen 
op de juiste manier worden behartigd door 
de property manager. Property managers 
hebben over het algemeen meerdere 
opdrachtgevers met ieder hun eigen 
commerciéle eisen. Bij nagenoeg alle 
vastgoed eigenaren is sprake van leegstand.
Contract - performance meting - 
procedures - gesprekken huurders - 
onderzoek huurderstevredenheid - g-
rekening - locatie bezoek - 
leegstandscontrole - rapportages, chinese 






Open dialoog - 
inschakelen 








indien de indruk 
ontstaant dat je niet 
nummer één bent - 
stoppen
open dialoog, scherp 
volgen
Hoeveel assets/beleggingen zijn er onder 
management - is het saldo van de assets 
under management van invloed geweest op 
de keuze van outsourcing
21 6,9 miljard aum - 
grootte relevant om 
inkooppower te 
kunnen generen
6,9 miljard aum - 
grootte niet relevant 
- bij kleine 
portefeuille zeker 
uitbesteden  maar 
ook bij grote zijn 
kosten lager
1,6 miljard - 
grootte niet van 
invloed
6,5 miljard - 
omvang niet 




grootte portefeuille  niet 
relevant - wel zorgen 
voor volume bij 
opdrachtnemer
trefwoord  :  Outcome control - Trefwoord 
: Behavior control - Trefwoord  - Social 
control
22 behavioral control - 
wens om meer te 








controle op dit 
moment niet 
accuraat














and - ontwikkelt 
van output naar 
uiteindelijk meer 
social
mix outcome en behavior 
- output meting relavant 
maar vanwege 
risicoreductie ook focus 
op gedrag
Trefwoord:  performance meting - 
Trefwoord : regels, procedures of 
richtlijnen - Trefwoord : beloning 
Trefwoord : organisatie normen en 
waarden - Trefwoord  - resultaten - 
planning - programma's - geschillen recht 
procedures





Trefwoord : stellen van doelen - Trefwoord 
: inrichting planning & control cyclus -  









- tijdige aanlevering 
- uitnutting 
budgetten - juiste 




























In hoeverre zijn de gewenste resultaten 
voortkomende uit de samenwerking 
vastgesteld, beschreven en objectief 
meetbaar ?
24 ultieme meting 






nagenoeg niet te 
meten - technisch 
en administratief 









zijn relatief goed 
meetbaar - worden 
vastgelegd in 
jaarafspraken
onderdelen redelijk goed 










Op welke manier zijn control mechanismen in 
de contracten opgenomen  - indien niet 
opgenomen waarom niet - indien wel 
opgenomen vragen naar evaluatie en 
beloningsstructuur + criteria van de 
beoordeling + vragen in hoeverre 
performance van invloed is op de beloning - 
informeren naar andere afspraken
25a/b/c/d/e/f contractueel 
vastgelegd - met 
name ten aanzien 
























zijn lastig objectief 
meetbaar- 




Worden prestaties van de property managers 
periodiek geävalueerd




+ meting - meting 










steekproeven  - 





evaluatie + voortgang 
gedurende jaar
: Indien de prestaties periodiek worden 
geëvalueerd – wat zijn de belangrijkste 
criteria op basis waarvan de prestaties van de 
property managers periodiek worden 
geëvalueerd ? 







































kort op de bal 
spelen - snel 
schakelen - aantal 
aanleveringen 
redex, tijdigheid, 









tijdheid en juistheid 
rapportages
Indien wel opgenomen – zijn deze 
















: In hoeverre is de performance van de 
uitbestede activiteiten in de afgelopen periode 
gemeten ? - indien gemeten welk vervolg is er 
gegeven aan de meting ? - indien niet gemeten 
waarom heeft er geen meting pllatsgevonden 
?





t of extra business
meting jaarlijk - 
gevolg bespreking 
van de uitkomsten - 
gevolg bij goed 
verlening/uitbreiding 
- bij sleccht veraner 
traject afhankelijk 
oorzaak - soms 
afscheid
jaarlijks - worden 











bij woningen en 
winkels wordt sinds 
vier jaar redex 
metingen gedaan - 
klanttevredenheid 
huurders wordt 
gemeten - gevolgen 
kunnen zijn 
beloning - nieuwe 
business of afscheid 
- op dit moment 
meting causaal 
verband leegstand 
en hoogte variabel 
beloning.
jaarlijkse meting - 
gevolgd door bespreking 
- consequenties voor 
toekomst
Is vastgesteld welk gedrag van de property 
manager noodzakelijk is om de gewenste 
doelen te bereiken?  - indien ja welk gedrag 
is dat en op welke manier wordt het gemeten 
? - indien niet gemeten - waarom wordt het 
niet gemeten ?
Trefwoord : inrichten procedures - 
Trefwoord : inrichting rapportage structuren 
-  Trefwoord  : opleidingen - Trefwoord : 
personeels- en aanname beleid - 
ontwikkelen strategie en beleid
27 a gedrag gebaeerd 
op inhoud property 
management 
overeenkomst - mn 










visie op vastgoed, 









gevraagd - en 
klantgerichtheid
focus ligt op commercie - 
focus ligt met name op 
vaardigheden
indien ja welk gedrag is dat en op welke 
manier wordt het gemeten ? 
27b geen structurele 
meting
geen meting omdat 
gedrag niet is 
gedefinieerd
door observatie en 
gesprekken - indien 

















dagelijkse contacten - 





Formulering onderzoeksvraag in 
interview
Trefwoorden No. vraag/ 
interview
vraag
IEF Capital REIM Altera ING Steekwoorden
Indien niet gemeten - waarom wordt het niet 
gemeten ?






onmogelijk als er 
geen standaard is 
gedefinieerd.
nvt nvt geen objetieve standaard 
- meting daarom lastig
Trefwoord : gezamenlijke doelen 28 gegoedheid partij  - 




- ook focus op 
ontwikkelingen 
markt en eigen 
organisatie





en - compliance en 
customer due 
diligence
imago - informatie uit 
netwerken
reciprociteit - reputaties - vertrouwen - 
persoonlijke relaties - huidige of vroegere 
relaties
29 vertrouwen - 
professionaliteit  - 
personen










invloed beperkt - kan 
zich wel ontwikkelen 
gedurende 
samenwerking
Welle onderzoeken zijn gedurende het 
selectieproces bij de property managers 
gedaan naar  prijs / betrouwbaarheid / service 
/ gebruik technologische ontwikkelingen
referenties, dagbladen, literatuur, dun en 
bradstreet, kamer van koophandel, 










binnen netwerk - 










met name gedaan binnen 
netwerk
In welke mate was uw organisatie inmiddels 
betrokken bij de property manager bij het 












dan grote - wel 
continuïteitsrisico
is geen voorwaarde 
dat wordt gekozen 
voor bestaandxe 
partij- wel gedegen 
onderzoek naar 
nieuwe





geen voorwaarde - 
goede ervaringen kunnen 
keuze beïnvloeden
In welke mate was informatie beschikbaar 
van potentiële opdrachtnemers betreffende: 
marktposities/ waarden en normen / integriteit 
/ ethiek /  compliance
32 vaak bekend - 
anders onderzoek 
mbv netwerk - 
onderzoek 
compliance
met name grote 
kantoren zijn 
algemeen bekend - 
profileren zich ook 
op integriteit, 
compliance







informatie aanwezig in 
netwerk
In hoeverre zouden besluiten ten aanzien van 
het outsourcingstraject of de control structuur 
anders zijn genomen wanneer met de kennis 
van nu besluiten nogmaals konden worden 
genomen.
33 processen anders 
aanpakken - meer 
focus op outcome 
control - minder op 
behavioral - wel 





meer aandacht op 
efficiënte 
gegevensuitwisselin











partij. Als laatste 
als opdrachtgever 
strakker op de 
processen zitten.













Welke items hebben een belangrijke rol 
gespeeld in het outsourcingstraject en zijn in 
de voorgaande vragen/antwoorden niet aan 
de orde geweest
34 meer aandacht 
voor people's 
business - is een 
gunningsmarkt - 
meer aandact aan 
besteden






certificering nog  
belangrijker
nee onderzoek zou een 
vervolg moeten 
krijgen naar meest 
optimaal 
besturingsmodel
meer aandacht voor 
gebruik systemen, effect 
certificering, effect 
people's business, 












Bijlage E Definities van gebruikte begrippen 
 
Outsourcing – het contractueel uitbesteden van een service of activiteit die normaal in huis 
wordt uitgevoerd aan een externe diensverlener of leverancier (Nicholson et al.), 2006). 
 
Transaction Cost Economics - transacties worden intern in een organisatie uitgevoerd 
wanneer deze transactiekosten lager zijn dan de transactiekosten wanneer deze activiteiten 
door een externe marktpartij worden uitgevoerd. Organisaties zoeken naar de meest 
kostenefficiënte manier voor de uitvoering van de activiteiten.  
 
Real Estate Investment Management - de activiteiten gericht op de structurering, plaatsing 
en acquisitie (ten behoeve) van vastgoedfondsen voor beleggers/eigenaars met als 
doelstelling middels de juiste financieringsstructuur en met een actief management van de 
assets een bovengemiddeld rendement te genereren ten behoeve van beleggers/eigenaars.  
 
Organisational theory - de inrichting van de governance structuur is gebaseerd op het 
creëren van dusdanige voorwaarden zodat vooraf vastgestelde doelen voor organisaties 
welke onderling van elkaar afhankelijk zijn kunnen worden bereikt (Fisher, 1995). Gevolg 
daarvan is dat verschillende (hogere) onderlinge afhankelijkheden tussen organisaties 
resulteren in verschillende (meer complexe) adminstratieve vormen van samenwerking 
(Gulati & Singh, 1998).  
 
Control - Volgens Eisenhard (1985) zijn er twee basis principes van control: 
• control gebaseerd op externe meting van performance – basis is inrichting 
van regels, procedures en processen voor monitoring en beloning van de 
gewenste performance. Structuren zijn gebaseerd op formele 
regels/procedures (formal control) en meting van prestaties (objective 
control).  
• control gebaseerd gebaseerd op interne waarden/normen – basis voor 
control is de inrichting van organisatienormen, waarden, gedrag en 
resultaten. Controlstructuur heeft als doelstelling het reduceren van 
belangentegenstellingen en het bevorderen van gezamenlijke 
doelstellingen onder leden van organisaties. Deze vorm van control wordt 
ook genoemd social, informele of normatieve control. 
 
Outcome control - meting van de resultaten die alleen is gebaseerd op nauwkeurige en 
betrouwbare meting van de performance van de organisatie(leden/onderdelen). 
 
Behaviour control - meting van het gedrag of de resultaten van het gedrag van 
organiaties/leden. Meting van het gedrag is gebaseerd op een goede inrichting van de 
processen. 
 
Social control - gepaste controlstructuur wanneer organisaties gedrag of resultaten niet 
specifiek maken. De focus van deze organisaties is gericht op gedeelde waarden/normen en 
doelstellingen onder organisatieleden/organisatieonderdelen zodanig dat het gewenste 
gedrag wordt gestimuleerd en beloond. 
 
Asset management - het exploiteren van vastgoed in beleggingsportefeuilles teneinde een 
zo optimaal mogelijk direct en indirect resultaat te behalen. 
 
Property management - het management van vastgoedcomplexen, waarbij de property 
management organisatie verantwoordelijk wordt gesteld voor de performance van de 
toevertrouwde vastgoedprojecten en voornamelijk voor het effectueren van het door de 
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superieur geformuleerde operationele beleid van de onderneming met betrekking tot de 
betreffende objecten.  
 
Commercieel beheer van het vastgoed - het verhuren van commercieel vastgoed heeft als 
doel het bereiken van het optimale financiële resultaat door middel van sturing op looptijden 
van huurovereenkomsten, sturing op bezettingsgraad, sturing op huurniveaus en sturing op 
kwaliteit en variëteit van huurders. Onder het commerciële beheer vallen activiteiten zoals 
selectie van makelaars voor het in verhuur geven van vastgoed, gesprekken met (potentiële) 
huurders, verhuuronderhandelingen, het opstellen van verhuurcontracten en alle overige 
activiteiten die hiermee samenhangen.  
 
Technisch beheer van het vastgoed - met als belangrijkste activiteit het initiatief nemen voor, 
begeleiden en controleren van planmatig en correctief onderhoud, uitbreidingen en 
renovaties.  
 
Administratief beheer van vastgoed - het verrichten van betalingen van verplichtingen 
voortvloeiende uit de exploitatie van het vastgoed, indexering van huurcontracten, facturering 
van de huren en bijhouden van de debiteuren- en crediteurenadministratie op objectniveau 
en portefeuilleniveau. 
 
Enviromental Uncertainty - heeft betrekking op de mate waarin invloeden van de omgeving 
de onderneming beperken om de vraag naar activiteiten van de onderneming adequaat te 
voorspellen. Een hogere mate van environmental uncertainty vermindert het vermogen van 
de organisatie om toekomstige resultaten nauwkeurig te voorspellen. Enviromental 
Uncertainty kan ontstaan door technologische ontwikkelingen, vraagveranderingen, 


















Bijlage F:  Activiteiten management van een 
vastgoedportefeuille  
 
Activiteiten management van een vastgoedportefeuille
Portefeuille management Asset management Property Management
Strategisch Opstellen businessplan
Vaststellen budgetten
Vaststellen aan‐ en verkopen
Goedkeuren financieringen
Beheren aandeelhoudersregister
Communicatie aandeelhouders
Bijeenroepen Aandeelhoudersvergaderingen
Accountantscontrole
Communicatie toezichthouders
Benoemen ontslaan asset manager
Aantrekken eigen en vreemd vermogen
Goedkeuren budgetoverschrijdingen
Strategische research
Bechmarking portefeuille
Aansturen taxateurs
Fiscale optimalisatie fonds op fondsniveau
Liquiditeitenbeheer
Solvabiliteitsbeheer
Belastingaangifte
Opstellen rapportages
Tactisch Toezicht op performance asset manager Opstellen portefeuilleplan/budget
Vasstellen mandaat asset manager Financiële projectanalyse
Overleg asset manager Begeleiden taxaties
Controle interne procedures asset manager Afhandelen claims
Beoordelen budgetoverschrijdingen Erfpacht samenstelling
Beoordelen asset manager Verzekeringen en projectgebonden belastingen
Vaststellen/bezwaar WOZ aanslagen
Budgetbewaking
Onderhoudsinspectie
Aanbesteding en coördinatie grote renovaties
Voorstellen aan‐ en verkopen
Benoemen/ontslaan property managers
Opstellen rapportages
Begeleiden aan‐ en verkooptrransacties
Contacten 'grote' huurders
Toezicht houden op proeprty manager
Vastsstellen mandaat propery manager
Overleg property managers
Controle interne procedures proeprty manager
Marktonderzoek
Operationeel Opstellen projectstrategie en budgetten
Betalen complex gerelateerde facturen
Bankadministratie
Verwerking BTW en servicekosten
Aanmanen huurders bij wanbetaling
Huurprolongatie / facturering
Leegstandscontrole
Relatiemanagement (potentiële) huurders
Aanvraag offertes onderhoud/renovaties
Opdrachtverstrekking operationeel onderhoud
(Onderhouds)inspecties complexen
Verzamelen marktgegevens
Bijhouden relevante marktontwikkelingen
  
